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ΠΔΡΙΛΗΦΗ 

 

 

Ο ζθνπφο ηεο παξνχζεο εξγαζίαο είλαη ε θαηαγξαθή θαη ε θαηαλφεζε 

ησλ ζεκαληηθφηεξσλ νηθνλνκηθψλ δεηθηψλ, πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη επξέσο ζηε 

δηελέξγεηα νηθνλνκηθήο θαη ρξεκαηννηθνλνκηθήο αλάιπζεο ηφζν απφ 

αθαδεκατθνχο εξεπλεηέο θαη επαγγεικαηίεο ηνπ ρψξνπ, θαζψο ζθηαγξαθνχλ 

ηελ πνξεία κηαο νηθνλνκίαο, ηηο επηδφζεηο ησλ επηρεηξήζεσλ αιιά θαη ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ δηαθφξσλ νηθνλνκηθψλ πνιηηηθψλ πνπ αζθνχληαη 

απφ ηηο εθάζηνηε θπβεξλήζεηο. Ζ ρξήζε ησλ ζχγρξνλσλ ηερλνινγηψλ ζηελ 

αλάιπζε θαη ηελ αμηνιφγεζε ηεο πνξείαο ησλ νηθνλνκηθψλ δεηθηψλ έρεη 

ζπκβάιιεη ζεηηθά ζηελ εθηίκεζε ησλ κειινληηθψλ ζπζρεηίζεσλ ζε κηα 

νηθνλνκία κε απνηέιεζκα πνιιέο θνξέο λα πξνιακβάλνληαη ή λα 

πεξηνξίδνληαη αξθεηέο δπζάξεζηεο ζπλέπεηεο ησλ νηθνλνκηθψλ θχθισλ. 

 

΢ηηο ζειίδεο πνπ αθνινπζνχλ γίλεηαη κηα θαηαγξαθή ησλ 

ζεκαληηθφηεξσλ leading indicators/δείθηεο κειινληηθψλ νηθνλνκηθψλ 

εμειίμεσλ. Οη δείθηεο εθηίκεζεο ησλ κειινληηθψλ νηθνλνκηθψλ εμειίμεσλ 

απνηεινχλ δείθηεο ησλ νπνίσλ νη κεηαβνιέο ελζσκαηψλνπλ πιεξνθφξεζε 

γηα ηελ κειινληηθή πνξεία ηεο νηθνλνκίαο θαη πξνεγνχληαη ησλ νηθνλνκηθψλ 

εμειίμεσλ. Έλα εχινγν εξψηεκα πνπ ηίζεηαη είλαη πνηα είλαη ε πξνβιεπηηθή 

ηθαλφηεηα απηψλ ησλ δεηθηψλ.  
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ΚΔΦΑΛΑΙΟ 1: Leading Indicators/Γείθηεο Μειινληηθψλ Οηθνλνκηθψλ 

εμειίμεσλ 

 

1.1 Οξηζκφο – Υξεζηκφηεηα ησλ Leading Indicators  

 

Οη leading indicators κα απιά ιφγηα ζα κπνξνχζακε λα δηαηππψζνπκε 

φηη είλαη νη νηθνλνκηθνί δείθηεο εθείλνη νη νπνίνη κεηαβάιινληαη πξηλ ηε 

κεηαβνιή ηεο ζπλνιηθήο νηθνλνκίαο. Ζ ρξεζηκφηεηά ηνπο έγθεηηαη ζην γεγνλφο 

φηη απνηεινχλ νπζηαζηηθά βαξφκεηξα ηα νπνία καο πιεξνθνξνχλ γηα ηελ 

νηθνλνκία, ην κέγεζνο ηεο, ην ζεκείν ζην νπνίν βξίζθεηαη κία δεδνκέλε 

ρξνληθή ζηηγκή θαη πην ζεκαληηθά ζε πνηα θαηεχζπλζε είλαη πην πηζαλφ λα 

θηλεζεί ζην πξνζερέο κέιινλ. Απηνί νη indicators πεξηγξάθνπλ ηελ νηθνλνκηθή 

θαηάζηαζε θαη ηη ηειηθά είλαη πην πηζαλφ λα έρεη άκεζε επίδξαζε ζηα 

επηρεηξεκαηηθά θέξδε, ζηηο ηηκέο ησλ επηηνθίσλ, ησλ κεηνρψλ  θαη ζηνλ 

πιεζσξηζκφ. Μπνξνχλ αθφκα λα καο δείμνπλ ην κέγεζνο ηεο επίδξαζεο ζε 

κειινληηθφ θφζηνο ρξεκαηνδφηεζεο γηα αγνξά απηνθηλήηνπ ή θαηνηθίαο, ηελ 

αζθάιεηα ηεο παξερφκελεο εξγαζίαο απφ ηνπο εξγνδφηεο θαη ζπλνιηθά ην 

επίπεδν δηαβίσζεο ζε κία νηθνλνκία. ΢ηηο κέξεο καο νη αξρεγνί ησλ θξαηψλ 

αιιά θαη ηα ζηειέρε ησλ κεγάισλ επηρεηξεκαηηθψλ κνλάδσλ έρνπλ έλα άγρνο 

γηα λα παξαθνινπζνχλ απηνχο ηνπο νηθνλνκηθνχο δείθηεο πην πξνζεθηηθά. Ζ 

γλψζε ησλ νηθνλνκηθψλ ζπλζεθψλ ζε κία ρψξα δίλεη ηε δπλαηφηεηα ζηνπο 

CEO’s λα πάξνπλ απνθάζεηο κε κεγαιχηεξε απηνπεπνίζεζε γηα ην αλ ζα 

πξέπεη λα αγνξάζνπλ πεξηζζφηεξα κεραλήκαηα, αλ ζα πξέπεη λα απμήζνπλ 

ηα απνζέκαηά ηνπο, λα πξνζιάβνπλ εξγαηηθφ δπλακηθφ θη αθφκα αλ είλαη 

ζπλεηφ λα πξνρσξήζνπλ ζε απμήζεηο θεθαιαίνπ. 

 

΢πλνςίδνληαο, δηαπηζηψλνπκε φηη ε νηθνλνκηθή πνιηηηθή επεξεάδεη ηελ 

νηθνλνκία έπεηηα απφ καθξά πζηέξεζε, ελψ ε «επηηπρήο» ζηαζεξνπνίεζε 

πξναπαηηεί ηθαλνπνηεηηθή δπλαηφηεηα πξφβιεςεο ησλ κειινληηθψλ 

νηθνλνκηθψλ ζπλζεθψλ. Έλαο ηξφπνο κε ηνλ νπνίν επηρεηξείηαη ε δηελέξγεηα 

πξνβιέςεσλ είλαη κέζα απφ ηε ζπζηεκαηηθή κειέηε ησλ γλσζηψλ σο leading 

indicators, δειαδή κε άιια ιόγηα εθείλσλ ησλ δεηθηώλ κηαο νηθνλνκίεο πνπ 

«πξναλαγγέιινπλ» νηθνλνκηθέο εμειίμεηο. Οη leading indicators είλαη νη δείθηεο 

πνπ πεξηέρνπλ ρξήζηκε πιεξνθφξεζε γηα ηελ πξφβιεςε ηεο αιιαγήο ελφο 
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νηθνλνκηθνχ ζηνηρείνπ (π.ρ ηεο αχμεζεο ηνπ ΑΔΠ) πξηλ εθείλε ε κεηαβνιή 

πξαγκαηνπνηεζεί. Μηα κεγάιε πηψζε ζε έλαλ ηέηνην δείθηε πηζαλφλ 

ππνδεηθλχεη φηη κία επεξρφκελε χθεζε είλαη πηζαλή. Πξνπνξεπφκελνη δείθηεο 

είλαη νη ηηκέο ησλ κεηνρψλ, ηα απνζέκαηα ησλ επηρεηξήζεσλ, νη εξγνζηαζηαθέο 

παξαγγειίεο, ν αξηζκφο ησλ νηθνδνκηθψλ αδεηψλ, νη αηηήζεηο γηα λέα 

επηδφκαηα αλεξγίαο, ε πξνζθνξά ρξήκαηνο θ.α.  

 

Γηα παξάδεηγκα: Πξνπνξεπφκελνη δείθηεο πιεζσξηζκνχ ή δείθηεο πνπ 

κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηελ εμέιημε ηνπ κειινληηθνχ πιεζσξηζκνχ 

κε ηε ρξήζε καθξννηθνλνκηθψλ κνληέισλ πξνεηδνπνίεζεο γηα επηθείκελν 

πιεζσξηζκφ. Υαξαθηεξηζηηθνί δείθηεο πνπ ιακβάλνληαη ππφςηλ απφ αλαιπηέο 

γηα ηελ εμέιημε ηνπ κειινληηθνχ πιεζσξηζκνχ είλαη: νη πιεξσκέο ησλ 

ππεξσξηψλ / ηα βηβιία παξαγγειηψλ / ε εθκεηάιιεπζε ησλ παξαγσγηθψλ 

δπλαηνηήησλ / ε αχμεζε ησλ πηζηψζεσλ θαη ηεο ζπλνιηθήο πξνζθνξάο 

ρξήκαηνο ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα / νη ηηκέο ησλ πξψησλ πιψλ / νη 

ρξεκαηηζηεξηαθνί δείθηεο / νη ακνηβέο εξγαζίαο ηνπ θιάδνπ ππεξεζηψλ / νη 

ηηκέο ησλ αθηλήησλ / νη νλνκαζηηθέο καθξνπξφζεζκεο απνδφζεηο ησλ 

νκνιφγσλ / νη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο. Ζ κεγαιχηεξε ζπλεηζθνξά ηνπο 

είλαη λα ζεκαηνδνηνχλ αιιαγέο απφ ηα πξνεγνχκελα ζεκεία θακπήο. 

΢πλδπάδνληαη κε έλα ρξνληθφ εχξνο πξφβιεςεο. 

 

Πσο φκσο θάπνηνο κπνξεί λα μεθηλήζεη λα αμηνπνηεί απηνχο ηνπο 

νηθνλνκηθνχο δείθηεο γηα ηελ εμέιημε ηνπ πινχηνπ ηεο νηθνλνκίαο, άιισλ 

καθξννηθνλνκηθψλ κεηαβιεηψλ ή θαη ηελ πξφβιεςε ηεο πνξείαο ησλ αγνξψλ 

ρξήκαηνο θαη θεθαιαίσλ, ζην βαζκφ πνπ απηφ κπνξεί λα επηηεπρζεί? Οη 

δείθηεο είλαη πξαγκαηηθά άπεηξνη θαη αλ θάπνηνο πξνζπαζήζεη λα 

παξαθνινπζήζεη ηελ εμέιημε ησλ πεξηζζνηέξσλ απφ απηνχο πξαγκαηηθά 

κπνξεί λα νδεγεζεί ζε έλα θαχιν θχθιν, φπνπ ηα ζπκπεξάζκαηά ηνπ αληί λα 

είλαη κεηξήζηκα αμηφπηζηα θαη θαηαλνεηά, λα είλαη εζθαικέλα! 

Παξαδείγκαηνο ράξηλ νη κεηνρέο θαη νη ζπλαιιαγκαηηθέο ηζνηηκίεο 

αληηδξνχλ δηαθνξεηηθά ζηνπο economic indicators, δει. θάπνηα νηθνλνκηθά 

λέα κπνξνχλ λα πξνθαιέζνπλ «ζεηζκφ» ζηηο νηθνλνκηθέο αγνξέο ελψ θάπνηα 

άιια κπνξεί λα κελ έρνπλ θαλέλα αληίθηππν. 
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Με ηελ αλάπηπμε ηεο πιεξνθνξηαθήο ηερλνινγίαο θαη ησλ ειεθηξνληθψλ 

ππνινγηζηψλ έρεη βνεζεζεί πάξα πνιχ ε αλάιπζε θαη ε αμηνιφγεζε ηεο 

πνξείαο ησλ νηθνλνκηθψλ δεηθηψλ. Με ηε ηελ αμηνπνίεζε απηήο ηεο 

ηερλνινγίαο επεξεάζηεθε ζεηηθά ε εθηίκεζε ησλ κειινληηθψλ ζπζρεηίζεσλ ζε 

κηα νηθνλνκία κε απνηέιεζκα πνιιέο θνξέο ηα θξάηε κε ηε ρξεζηκνπνίεζε 

ησλ leading indicators θαη ζπγθεθξηκέλα ησλ economic indicators λα 

πξνιακβάλνπλ θαη λα πεξηνξίδνπλ αξθεηέο δπζάξεζηεο ζπλέπεηεο. Ζ 

πξνζπάζεηα θαηαγξαθήο ησλ νηθνλνκηθψλ δεηθηψλ (economic indicators) 

πξνυπνζέηεη βαζηά γλψζε ηνπ δείθηε αιιά θαη ηελ αληίδξαζε ηεο αγνξάο ζε 

θάπνηεο κεηαβνιέο πνπ πξνθαινχλ νη εμσηεξηθνί παξάγνληεο ρσξίο ζπλάκα 

λα απαηηείηαη ε ελδειερήο γλψζε ηεο νηθνλνκηθήο ζεσξίαο γεληθφηεξα. 

 

΢ηελ αλάιπζή καο ζα θαηαγξάςνπκε ηνπο ζεκαληηθφηεξνπο 

νηθνλνκηθνχο δείθηεο ζηηο κεγαιχηεξεο νηθνλνκίεο ηνπ θφζκνπ. Κπξίαξρε 

νηθνλνκία κε πινχζηα ζεκαηνινγία ζηα δηεζλή νηθνλνκηθά δεδνκέλα είλαη ε 

νηθνλνκία ησλ Ζλσκέλσλ Πνιηηεηψλ ηεο Ακεξηθήο. ΢ηελ πξνζπάζεηα 

αμηνιφγεζεο θαη εξκελείαο απηψλ ησλ δεηθηψλ ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε ηε 

βαξχηεηα πνπ έρεη ν θάζε δείθηεο ζηελ αγνξά. 

 

Ο αξηζκφο ησλ νηθνλνκηθψλ δεηθηψλ ζηνπο νπνίνπο επηθεληξψλεηαη ην 

ελδηαθέξνλ ζηελ πεξίπησζε ηεο ρψξαο καο είλαη αξθεηά κηθξφ ζπγθξηηηθά κε 

εθείλνπο ησλ Ζλσκέλσλ Πνιηηεηψλ ηεο Ακεξηθήο. Οη νηθνλνκηθνί δείθηεο, 

economic indicators, εθηφο απφ θάπνηεο ειάρηζηεο εμαηξέζεηο ζε 

ζπγθεθξηκέλεο αγνξέο, φπσο πρ ζηελ αγνξά   κεηνρψλ θαη νκνιφγσλ, δελ 

καο δίλνπλ ηα σθέιηκα ζπκπεξάζκαηα πνπ ζα πεξλάκε απφ ηε κειέηε ησλ 

αληίζηνηρσλ δεηθηψλ ζε άιια πην πξνεγκέλα νηθνλνκηθά θξάηε. Αμίδεη λα 

ζεκεησζεί φηη ζηε ρψξα καο νη θνξείο νη νπνίνη έρνπλ επηθνξηηζζεί κε ηελ 

θαηάξηηζε ησλ economic indicators είλαη ε Διιεληθή ΢ηαηηζηηθή Τπεξεζία θαη 

ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο. 

 

1.2 .Πψο θαηαξηίδνληαη νη Leading Indicators 

     

Ζ αλάγθε γηα έλαλ θαιχηεξν πξνγξακκαηηζκφ ζε νηθνλνκηθφ επίπεδν 

έρεη αλαγθάζεη απηνχο νη νπνίνη παίξλνπλ ηηο απνθάζεηο  λα δίλνπλ ηδηαίηεξε 



 8 

βαξχηεηα ζε κεηαβνιέο πνπ πξαγκαηνπνηνχληαη ζε ηαθηά ρξνληθά δηαζηήκαηα 

θαη γηα δηάθνξα κεγέζε. ΢ηελ πεξίπησζε πνπ κία κεηαβνιή κπνξεί λα 

πνζνηηθνπνηεζεί ηφηε κπνξεί λα δεκηνπξγεζεί έλαο νηθνλνκηθφο δείθηεο κε 

απηήλ. Ο δείθηεο κπνξεί λα αλαθέξεηαη ζε νπνηνδήπνηε κέγεζνο θαη γηα 

νπνηαδήπνηε πνζφηεηα αιιά θαη γηα  νπνηαδήπνηε ρξνληθή πεξίνδν φπσο 

παξαδείγκαηνο ράξε ε παξαγσγή απηνθηλήησλ, νη  επηζθέπηεο ζε έλαλ 

νξγαληζκφ, ε θαηαζθεπή λέσλ θηηξίσλ ή γεθπξψλ θηι. Ζ αλάγθε γηα ηε 

δεκηνπξγία ελφο δείθηε θξίλεηαη  κεγαιχηεξε ζηελ πεξίπησζε πνπ ν δείθηεο 

απηφο πνπ πξφθεηηαη λα δεκηνπξγεζεί ή πνπ ζέινπκε λα δεκηνπξγήζνπκε 

θαιχπηεη ζπλνιηθά θαη φρη εηδηθά ηα κεγέζε κηαο θνηλσλίαο αθνχ ε κειέηε ησλ 

κεηαβνιψλ απηψλ κπνξεί λα νδεγήζεη ζε ζεκαληηθά ζηαηηζηηθά 

ζπκπεξάζκαηα. 

 

΢ηε δηαδηθαζία θαηάξηηζεο ελφο νηθνλνκηθνχ δείθηε αλαθχπηνπλ 

αξθεηέο δπζθνιίεο φπσο: 

i. Ζ ζπγθέληξσζε ηνπ πιηθνχ πνπ ζα ρξεζηκνπνηεζεί γηα ηνπο 

ππνινγηζκνχο. 

ii. Ζ επηινγή ηεο πεξηφδνπ βάζεο (πεξίνδνο ζχγθξηζεο). 

iii. Ο ηξφπνο ππνινγηζκνχ ηνπ δείθηε. 

 

΢ηε δηθή καο  κειέηε ζα αζρνιεζνχκε πεξηζζφηεξν κε ηα 

ζπκπεξάζκαηα πνπ πξνθχπηνπλ απφ έλα θαηαξηηζκέλν δείθηε θαη φρη ηφζν κε 

ηνλ ηξφπν πνπ θαηαξηίδεηαη απηφο. Οη νηθνλνκηθνί δείθηεο καο βνεζνχλ λα 

ζπγθξίλνπκε ηα επίπεδα ησλ ηηκψλ ζε κία βηνκεραληθή παξαγσγή, ζηηο ηηκέο 

θαηαλαισηή ζηελ άλνδν ε πηψζε ησλ ηηκψλ κεηαμχ δχν ρξνληθψλ πεξηφδσλ 

νη νπνίεο ρξνληθέο πεξίνδνη ( εκέξα, εβδνκάδα, κήλαο, έηνο) δελ είλαη 

απαξαίηεην λα είλαη δηαδνρηθέο. ΢ε κηα πξνζπάζεηα λα νκαδνπνηήζνπκε ηνπο 

ιφγνπο πνπ καο αλαγθάδνπλ λα θαηαξηίδνπκε ηνπο νηθνλνκηθνχο δείθηεο 

κπνξνχκε λα αλαθέξνπκε ηνπο παξαθάησ: 

 

1. Απνηεινχλ βνεζεηηθά εξγαιεία ζηηο αμηνινγήζεηο ησλ επελδπηηθψλ 

θηλήζεσλ. 

2. Μαο βνεζνχλ ζηελ αμηνιφγεζε ηεο πνξείαο κηαο νηθνλνκίαο. 
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3. Μαο βνεζνχλ λα εθαξκφδνπκε ηελ ελδεδεηγκέλε ζε θάζε πεξίπησζε  

νηθνλνκηθή πνιηηηθή. 

4. Να ζπγθξίλνπκε ρψξεο θαη λα θάλνπκε αμηφινγεο πξνβιέςεηο 

 

Όηαλ κειεηνχκε ηνπο θαηαξηηδφκελνπο νηθνλνκηθνχο δείθηεο ηεο 

Διιεληθήο ΢ηαηηζηηθήο Τπεξεζίαο θαη ηεο Σξαπέδεο ηεο Διιάδνο, ε κειέηε 

απηψλ ησλ δεηθηψλ ζα πξέπεη λα καο γελλά ηα αθφινπζα εξσηήκαηα: 

 

1. Πνηφο θαηάξηηζε ην δείθηε? 

2. Αλαζεσξνχληαη νη κεηξήζεηο ηνπ δείθηε θαη αλ λαη πφζν ζπρλά? 

3. Πφζν ζπρλά αλαζεσξείηαη ν ηξφπνο κε ηνλ νπνίν θαηαξηίδεηαη? 

4. Τπάξρεη επνρηθφηεηα θαη αλ είλαη ε πξνζαξκνγή είλαη έγθπξε? 

5. Πνηνί άιινη δείθηεο ζα πξέπεη λα αμηνινγνχληαη ηαπηφρξνλα κε ηνπο 

εμεηαδφκελνπο ψζηε λα εμάγνληαη ηα θαιχηεξα δπλαηά απνηειέζκαηα. 

 

Λέγνληαο επνρηθέο κεηαβνιέο ελλννχκε φηη πνιινί νηθνλνκηθνί δείθηεο 

εκθαλίδνπλ κία επνρηθφηεηα ε νπνία ππάξρεη ελδερφκελν λα 

επαλαιακβάλεηαη ρξφλν κε ην ρξφλν. Παξάδεηγκα ν δείθηεο ηεο βηνκεραληθήο 

παξαγσγήο νπνίνο εκθαλίδεη πηψζε ηνλ Αχγνπζην  δηφηη πνιιέο κνλάδεο 

πεξηνξίδνπλ ηελ παξαγσγηθή ηνπο δξαζηεξηφηεηα ιφγσ ηεο θαινθαηξηλήο 

πεξηφδνπ. Οη πεξηζζφηεξνη απφ ηνπο νηθνλνκηθνχο δείθηεο πνπ θαηαξηίδεη ε 

Διιεληθή ΢ηαηηζηηθή Τπεξεζία θαη ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο είλαη επνρηθά 

πξνζαξκνζκέλνη. Ζ επνρηθφηεηα απνηειεί έλα πξφβιεκα ζρεδφλ φκσο πάληα 

αληηκεησπίδεηαη εχθνια κε ηελ εθηίκεζε θαη ηελ απαινηθή ηεο απφ ηα 

δεδνκέλα πνπ κειεηάκε. Ζ επνρηθφηεηα κπνξεί λα εμαξηάηαη απφ πιεηάδα 

παξαγφλησλ φπσο θαηξηθέο ζπλζήθεο, βαξηέο θνξνινγηθέο κεηαξξπζκίζεηο 

θαη πιεζψξα άιισλ δεδνκέλσλ ηα νπνία νδεγνχλ ζε αιινίσζε ηεο εηθφλαο 

θαη ζε εζθαικέλα απνηειέζκαηα. Οη πην γλσζηνί ηξφπνη πνπ ρξεζηκνπνηεί ε 

ειιεληθή ζηαηηζηηθή ππεξεζία θαη ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο γηα λα απαιείςεη 

ηελ επνρηθφηεηα απφ ηα δεδνκέλα πνπ κειεηά είλαη λα ζπγθξίλεη εηήζηεο 

απνθιίζεηο θαη λα παίξλεη ηνπο θηλεηνχο κέζνπο ηξηψλ ή έμη κελψλ 

ζπγθξίλνληαο ηα επίπεδα απηά κε ηα αληίζηνηρα ηεο πεξζηλήο πεξηφδνπ. Δδψ 

πξέπεη λα ηνλίζνπκε φηη πνιιέο απφ ηηο κεζφδνπο πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα 

ηελ εμάιεηςε ηνπ θαηλνκέλνπ ηεο επνρηθφηεηαο εγθπκνλνχλ αξθεηνχο 
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θηλδχλνπο θαζψο  νη θίλδπλνη απηνί νδεγνχλ πνιιέο θνξέο ζε ιαλζαζκέλα 

ζπκπεξάζκαηα.  

 

 

1.3 Γηαθξίζεηο Οηθνλνκηθψλ Γεηθηψλ 

 

Οη νηθνλνκηθνί δείθηεο (ή επηρεηξεκαηηθνί δείθηεο) είλαη ζηαηηζηηθέο ηηκέο 

ηεο νηθνλνκίαο. Οη νηθνλνκηθνί δείθηεο επηηξέπνπλ ηελ αλάιπζε ηεο 

νηθνλνκηθήο απφδνζεο θαη ηελ πξφβιεςε ησλ κειινληηθψλ απνδφζεσλ. 

 

Οη νηθνλνκηθνί δείθηεο δηαθξίλνληαη ζε δχν κεγάιεο θαηεγνξίεο ζηνπο 

ζηαζκηζκέλνπο θαη ζηνπο αζηάζκεηνπο. 

 

΢ηνπο ζηαζκηζκέλνπο ρξεζηκνπνηνχκε ηελ ηηκή ελφο πξντφληνο ε κηαο 

ππεξεζίαο γηα λα πξνζδηνξίζνπκε ηε δαπάλε ησλ θαηαλαισηψλ. Έλαο απιφο 

ηξφπνο ζηάζκηζεο απνηειεί ε θαηαλάισζε νξηζκέλσλ αγαζψλ θαηά ηελ 

πεξίνδν πνπ έρνπκε ζέζεη σο πεξίνδν βάζεο. Με απηφλ ηνλ ηξφπν κπνξνχκε 

λα ζπγθξίλνπκε ην θφζηνο ηεο θαηαλάισζεο απηψλ ησλ αγαζψλ κε ην θφζηνο 

πνπ είραλ απηά ηα αγαζά ζε θάπνηα άιιε πεξίνδν. 

 

΢ηνπο αζηάζκεηνπο δείθηεο ην ηειηθφ απνηέιεζκα εμαξηάηαη απφ ην 

ζχλνιν ησλ επηκέξνπο ηηκψλ θαη δελ ιακβάλνληαη ππφςε ηα ηδηαίηεξα 

ραξαθηεξηζηηθά πνπ κπνξεί λα έρνπλ θάπνηα πξντφληα ή θάπνηεο ππεξεζίεο 

ζηα νπνία αλαθέξνληαη νη κεηαβνιέο ησλ ηηκψλ. ΢ίγνπξα έλα πξντφλ ε κία 

ππεξεζία επεξεάδεη ηνλ θάζε θαηαλαισηή κε δηαθνξεηηθφ ηξφπν αιιά απιά 

δελ ιακβάλεηαη ππφςε. 

 

΢πλδπαζκφο ησλ δχν παξαπάλσ εηδψλ νηθνλνκηθψλ δεηθηψλ δειαδή 

ζηαζκηζκέλσλ θαη αζηάζκεησλ απνηειεί ν δείθηεο κειινληηθψλ νηθνλνκηθψλ 

εμειίμεσλ leading indicators νπνίνο πξνέξρεηαη απφ δέθα επηκέξνπο 

νηθνλνκηθνχο δείθηεο. Απηνί νη νηθνλνκηθνί δείθηεο απφ ηνπο νπνίνπο 

απνηειείηαη ν δείθηεο κειινληηθψλ νηθνλνκηθψλ εμειίμεσλ πξέπεη λα πιεξνχλ 

ηηο εμήο βαζηθέο πξνυπνζέζεηο:  
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1) Οη δείθηεο λα έρνπλ ηα ίδηα βαζηθά ραξαθηεξηζηηθά.  

2) Οη δείθηεο λα αλαθέξνληαη ζην ίδην νηθνλνκηθφ κέγεζνο.  

3) Οη δείθηεο λα έρνπλ ζρεδφλ ηηο ίδηεο ζηαζκίζεηο.  

 

Ο πην γλσζηφο νηθνλνκηθφο δείθηεο leading indicator είλαη απηφο πνπ 

θαηαγξάθεη ηηο κεηαβνιέο ηνπ γεληθνχ επηπέδνπ ησλ ηηκψλ ησλ πξντφλησλ θαη 

ππεξεζηψλ ν νπνίνο είλαη θαη γλσζηφο σο ηηκαξηζκηθφο δείθηεο ή δείθηεο 

ηηκψλ θαηαλαισηή. 

 

Οη νηθνλνκηθνί δείθηεο κπνξεί λα είλαη θχξηνη, πζηεξνχκελνη, ή 

ζπκπησκαηηθνί, αληηζηνηρψληαο ηε ρξνληθή ζηηγκή ησλ αιιαγψλ ηνπο ζε 

ζρέζε κε ην πσο κεηαβάιιεηαη ε νηθνλνκία ζην ζχλνιν ηεο. 

 

 Κχξηνη (leading indicators) : Οη θχξηνη νηθνλνκηθνί δείθηεο είλαη δείθηεο 

πνπ αιιάδνπλ πξηλ αιιάμεη ε νηθνλνκία. Οη απνδφζεηο ζην 

ρξεκαηηζηήξην απνηεινχλ θχξην νηθνλνκηθφ δείθηε, επεηδή ην 

ρξεκαηηζηήξην ζπλήζσο πέθηεη πξηλ κεησζεί ε απφδνζε ηεο 

νηθνλνκίαο, θαη βειηηψλεηαη πξηλ ε νηθνλνκία μεθηλήζεη ηελ έμνδν ηεο 

απφ ηελ χθεζε. Οη θχξηνη νηθνλνκηθνί δείθηεο είλαη νη πιένλ ζεκαληηθνί, 

επεηδή βνεζάλε ζηελ πξφγλσζε ηεο νηθνλνκίαο ζην κέιινλ.  

 Τζηεξνχκελνη (lagging indicators): Οη πζηεξνχκελνη νηθνλνκηθνί δείθηεο 

είλαη δείθηεο πνπ αιιάδνπλ θαηεχζπλζε κφλν φηαλ έρεη ήδε ζπκβεί ε 

αιιαγή ζηελ νηθνλνκία θαη έρνπλ πεξάζεη κεξηθά ηξίκελα. Ο δείθηεο 

ηεο αλεξγίαο είλαη πζηεξνχκελνο νηθνλνκηθφο δείθηεο, επεηδή ε αλεξγία 

ηείλεη λα απμάλεηαη γηα 2 ή 3 ηξίκελα έσο φηνπ ε νηθνλνκία μεθηλήζεη λα 

βειηηψλεηαη. 

 ΢πκπησκαηηθνί (coincident indicators): Ο ζπκπησκαηηθνί νηθνλνκηθνί 

δείθηεο, είλαη δείθηεο πνπ πνιχ απιά, αιιάδνπλ ηελ ίδηα ζηηγκή πνπ 

αιιάδεη θαη ε νηθνλνκία. Σν Αθαζάξηζην Δγρψξην Πξντφλ απνηειεί 

ζπκπησκαηηθφ δείθηε. 
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ΚΔΦΑΛΑΙΟ 2: Η ΓΙΔΝΔΡΓΔΙΑ ΠΡΟΒΛΔΦΔΧΝ 

 

Ζ πξφβιεςε ηνπ ζεκείνπ ελαιιαγήο ή ζηξνθήο ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ 

έρεη απαζρνιήζεη θαη απαζρνιεί ηνπο εξεπλεηέο ησλ νηθνλνκηθψλ 

δηαθπκάλζεσλ. Παξφιν πνπ ην ελδηαθέξνλ κνπ πεξηνξίδεηαη ζηε ρξήζε ησλ 

leading indicators γηα ηελ πξφβιεςε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο, ζηε 

βηβιηνγξαθηθή επηζθφπεζε πνπ αθνινπζεί παξνπζηάδσ θαη άιιεο βαζηθέο 

κεζφδνπο πξφβιεςεο ησλ ζεκείσλ ζηξνθήο ελφο νηθνλνκηθνχ θχθινπ. 

Δπηπιένλ, αλαιχσ ηελ έλλνηα ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ θαη ηηο θάζεηο ελφο 

νηθνλνκηθνχ θχθινπ. 

 

Έλαο ελαιιαθηηθφο ηξφπνο πξφβιεςεο ησλ ζεκείσλ ελαιιαγήο είλαη ηα 

Οηθνλνκεηξηθά Τπνδείγκαηα. ΢χκθσλα κε απηή ηελ πξνζέγγηζε, ππάξρνπλ 

δχν δηαθνξεηηθνί ηξφπνη ρεηξηζκνχ ηνπ πξνβιήκαηνο πξφβιεςεο ησλ 

ζεκείσλ ζηξνθήο. 

 

Ο πξψηνο είλαη λα βαζηζηνχκε ζηα ζηαηηζηηθά ππνδείγκαηα, ηα νπνία 

θαηαζθεπάδνληαη γηα λα ηελ πξφβιεςε ησλ κειινληηθψλ ηηκψλ ησλ βαζηθψλ 

νηθνλνκηθψλ κεηαβιεηψλ, φπσο γηα παξάδεηγκα ην πξαγκαηηθφ Α.Δ.Π., ν 

πιεζσξηζκφο, ηα επηηφθηα θ.α.. Ο έηεξνο είλαη ε θαηαζθεπή ελφο 

ππνδείγκαηνο ην νπνίν εζηηάδεη άκεζα ζηελ πξφβιεςε ηνπ ζεκείνπ 

αληηζηξνθήο ηεο εμέιημεο ελφο καθξννηθνλνκηθνχ κεγέζνπο, δειαδή λα 

πξνζπαζήζνπκε λα πξνζδηνξίζνπκε κε ηε ρξήζε καθξννηθνλνκηθψλ 

δεδνκέλσλ ην πφηε ζα κεηαβεί κηα νηθνλνκία απφ ηελ αλάπηπμε ζηελ χθεζε. 

Γλσζηά παξαδείγκαηα νηθνλνκεηξηθψλ ππνδεηγκάησλ είλαη ηα δηαξζξσηηθά 

ππνδείγκαηα (structural models), ηα νπνία ζπλήζσο ρξεζηκνπνηνχλ έλα 

ζχζηεκα εμηζψζεσλ, ηνπ νπνίνπ νη επηκέξνπο εμηζψζεηο αληηπξνζσπεχνπλ 

θάπνηα ζπγθεθξηκέλεο ζεσξεηηθέο πξνζεγγίζεηο ηεο νηθνλνκηθήο ζεσξίαο 

(ζπκπεξηθνξά θαηαλαισηψλ, παξαγσγψλ θηι). Αξθεηά ππνδείκγαηα 

πξνβιέςεσλ αλήθνπλ ζε απηή ηελ θαηεγνξία, φπσο π.ρ. ην ππφδεηγκα Penn-

MIT. Όια απηά ηα κνληέια ιακβάλνπλ ππφςε ηνπο ηηο ζεσξίεο πνπ έρνπλ 

απνηππσζεί γηα ηνπο νηθνλνκηθνχο θχθινπο. Ζ δνκή ησλ ππνδεηγκάησλ 

παξακέλεη ζηαζεξή θαη δελ αιιάδεη εμαηηίαο ηεο ζπζηνιήο ή ηεο δηαζηνιήο. Ζ 

βαζηθή δηαθνξά αλάκεζα ζηελ ζπζηνιή θαη ηε δηαζηνιή εληνπίδεηαη ζην 
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πξφζεκν θαη πηζαλφλ ζην κέγεζνο ηεο δηάξθεηαο πνπ πξνθιήζεθε απφ ηε 

δηαηαξαρή ζηελ νηθνλνκία (Stock θαη Waston, 1989, θαη Diebold θαη 

Rudebusch 1996). 

 

Σν ππφδεηγκα πνπ ρξεζηκνπνηείηαη απφ ηελ νκνζπνλδηαθή ηξάπεδα ηεο 

Αηιάληα (Federal Reserve Bank of Atlanta) είλαη ην Μπευζηαλφ 

Απηνπαιίλδξνκν ππφδεηγκα (Bayesian VAR, BVAR), ην νπνίν είλαη ιηγφηεξν 

αθξηβέο ζηελ εθηίκεζε ηεο χθεζεο απφ φηη νη πξνπνξεπφκελνη δείθηεο πνπ 

πξνηάζεθαλ απφ ηνπο Estrella θαη Miskin, (1998). Σν Μπευζηαλφ 

Απηνπαιίλδξνκν ππφδεηγκα πεξηιακβάλεη έμη κεηαβιεηέο, νη νπνίεο είλαη 

δηαζέζηκεο απφ ην 1959: ην επηηφθην, ν δείθηεο ηηκψλ θαηαλαισηή (CPI), ε 

πξνζθνξά ρξήκαηνο M2, ε ηηκή ηνπ πεηξειαίνπ, ε αλεξγία θαη ην πξαγκαηηθφ 

Α.Δ.Π. Όιεο νη κεηαβιεηέο, κε εμαίξεζε ην πξαγκαηηθφ Α.Δ.Π., είλαη 

δηαζέζηκεο ζε κεληαία ζηνηρεία θαη εθθξάδνληαη κε ινγαξίζκνπο. ΢χκθσλα κε 

ηε Μπευζηαλή παξάδνζε, ην κνληέιν ρξεζηκνπνηεί πξνγελέζηεξεο 

πιεξνθνξίεο γηα λα εθηηκήζεη ηηο παξακέηξνπο. Ζ πηζαλφηεηα ηεο χθεζεο 

εθηηκάηαη αθνινπζψληαο ηα εμήο βήκαηα (εθηίκεζε εθηφο δείγκαηνο). α) 

εθηηκνχκε ην κνληέιν ρξεζηκνπνηψληαο κφλν ηα ζηνηρεία ηα νπνία είλαη 

δηαζέζηκα, β) ρξεζηκνπνηνχκε ηε δηαδηθαζία Monte Carlo  γηα λα 

δεκηνπξγνχκε 2000 ζεηξέο απφ ηελ θαηαλνκή πηζαλφηεηαο ηεο πξφβιεςεο 

ηνπ πξαγκαηηθνχ Α.Δ.Π. γ) γηα θάζε ζεηξά πξνζδηνξίδνπκε αλ ε χθεζε ζα 

ζπκβεί ζηα επφκελα 8 ηξίκελα ή φρη θαη δ) πξνζδηνξίδνπκε ηελ εθηίκεζε πνπ 

αθνξά ζηελ πηζαλφηεηα ηεο χθεζεο. Γχν είλαη ηα βαζηθά ραξαθηεξηζηηθά 

απηήο ηεο δηαδηθαζίαο. 

 

Πξψηνλ, ην κνληέιν βαζίδεηαη κφλν ζηα δηαζέζηκα ζηνηρεία (δειαδή ζηα 

ζηνηρεία κέρξη πξηλ ηε ρξνληθή ζηηγκή πνπ ζέινπκε λα εθηηκήζνπκε). 

Γεχηεξνλ, εθηηκάεη ηελ πηζαλφηεηα ηεο χθεζεο πνπ πξφθεηηαη λα ζπκβεί ζηα 

επφκελα 8 ηξίκελα, ζπκπεξηιακβαλφκελνπ θαη ηνπ ηξέρνληνο ηξηκήλνπ. 

Τπάξρνπλ δχν ιφγνη γηα λα εθηηκήζνπκε ηηο πηζαλφηεηεο κε απηφλ ηνλ ηξφπν. 

Πξψηνλ, καο επηηξέπεη ηε ζχγθξηζε ηεο αθξίβεηαο ηνπ απνηειέζκαηνο ηεο 

εθηίκεζεο, πνπ πξνθχπηεη απφ ην Μπευζηαλφ Απηνπαιίλδξνκν ππφδεηγκα, ζε 

ζρέζε κε ην απνηέιεζκα ηνπ Πξνπνξεπφκελνπ Γείθηε, πνπ δελ πξνβιέπεη κε 

αθξίβεηα ηελ χθεζε. Γεχηεξνλ, απφ ηελ πιεπξά ησλ αηφκσλ πνπ 
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απνθαζίδνπλ θαη ζρεδηάδνπλ ηελ νηθνλνκηθή πνιηηηθή, ε αθξηβήο εθηίκεζε ηεο 

ρξνληθήο ζηηγκήο ηεο χθεζεο είλαη ιηγφηεξν ζεκαληηθή απφ ηελ εθηίκεζε θαη 

ηνλ θαζνξηζκφ ηεο πηζαλφηεηαο ηεο χθεζεο ζην άκεζν κέιινλ.  

Ζ πξνβιεπηηθή ηθαλφηεηα ησλ BVAR ζε απφιπηνπο φξνπο, αιιά θαη ζε ζρέζε 

κε ηνλ Πξνπνξεπφκελν Γείθηε πνηθίιιεη. Σν BVAR πξνέβιεςε ηελ χθεζε ηνπ 

1973 θαη ηνπ 1980. Γηα ην 1973, πξνέβιεπε ηελ χθεζε κεξηθνχο κήλεο 

λσξίηεξα απφ φηη ηειηθά ζπλέβε, ελψ ε πξφβιεςε ηνπ Πξνπνξεπφκελνπ 

Γείθηε ήηαλ πην εχζηνρε. Γηα ηελ χθεζε ηνπ 1980, νη πξνεηδνπνηήζεηο ηνπ 

BVAR απνδείρζεθαλ πην εχζηνρεο απφ φηη νη πξνεηδνπνηήζεηο ηνπ 

Πξνπνξεπφκελνπ Γείθηε. Γηα ηελ χθεζε ηνπ 1981, ην BVAR έδσζε πνιχ 

μεθάζαξε πξφβιεςε ζηελ αξρή ηνπ ρξφλνπ, ελψ ν Πξνπνξεπφκελνο Γείθηεο 

δελ έθαλε θακία πξφβιεςε. Ωζηφζν, ε πξνβιεπηηθή ηθαλφηεηα ηνπ BVAR δελ 

είλαη ζηαζεξή, αιιά κεηψλεηαη θάησ απφ ην 50% ιίγν πξηλ ηελ χθεζε. Σέινο, 

θαη ηα δχν ππνδείγκαηα, ην BVAR θαη ν Πξνπνξεπφκελνο Γείθηεο, απέηπραλ 

λα πξνβιέςνπλ ηελ χθεζε ηνπ 1990. Δλψ, γηα ηηο πθέζεηο ηνπ 1987 θαη ηνπ 

1995 θαη ηα δχν ππνδείγκαηα έδσζαλ ιαλζαζκέλεο πξνβιέςεηο. Σν BVAR 

έρεη θαιχηεξε πξνβιεπηηθή ηθαλφηεηα απφ ηνλ Πξνπνξεπφκελν Γείθηε, νη 

πξνβιέςεηο ηνπ νπνίνπ βαζίδνληαη ζε αθειείο θαλφλεο, ζχκθσλα κε ηνλ Del 

Negro (2001).  

 

Γηα φιεο ηηο πθέζεηο, κεηά ην 1970, ην κνληέιν ησλ Estrella – Mishkin 

είλαη πην επίθαηξν θαη πην αθξηβέο απφ ην BVAR θαη ηδίσο γηα ηηο ηξεηο 

ηειεπηαίεο πθέζεηο. Γηα λα βειηησζεί ε πξνβιεπηηθή ηθαλφηεηα ησλ BVAR ην 

κνληέιν εληζρχεηαη κε κηα αθφκε κεηαβιεηή απφ ηε ιίζηα πνπ είδακε 

λσξίηεξα, ε νπνία έρεη πξνβιεπηηθή ηθαλφηεηα.  

 

΢ηε ζπλέρεηα ζπλνςίδνληαη νη ππάξρνπζεο ηερληθέο θαη κνληέια 

πξφβιεςεο. 
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2.1  ΣΔΥΝΙΚΔ΢ ΚΑΙ ΤΠΟΓΔΙΓΜΑΣΑ ΠΡΟΒΛΔΦΔΧΝ  

 

Οη κέζνδνη πξφβιεςεο θαηεγνξηνπνηνχληαη ζε δχν επξχηεξεο θαηεγνξίεο 

ηηο πνηνηηθέο θαη ηηο πνζνηηθέο. Οη Πνηνηηθέο ζεσξνχληαη πεξηζζφηεξν 

ππνθεηκεληθέο θαη βαζίδνληαη ζε εθηηκήζεηο θαη γλψκεο πνπ έρνπλ απνηππσζεί 

ζην παξειζφλ ζηελ νηθνλνκηθή ζεσξία. Απφ ηελ άιιε πιεπξά, νη Πνζνηηθέο 

δηαθξίλνληαη ζε κεζφδνπο πξνεθβνιήο (αλάιπζε ρξνλνζεηξψλ θαη 

δηαζηξσκαηηθψλ δεδνκέλσλ), αηηηαθέο κεζφδνπο θαη πξνζνκνηψζεηο. Ζ 

αλάιπζε ρξνλνζεηξψλ, πνπ απνηειεί ην κεγαιχηεξν κέξνο απηήο ηεο 

ελφηεηαο, είλαη βαζηζκέλε ζηελ ηδέα φηη νη ηζηνξηθέο παξαηεξήζεηο κπνξνχλ 

λα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηελ πξφβιεςε κειινληηθψλ παξαηεξήζεσλ θαη 

αζρνιείηαη κε ηελ αλάιπζε ησλ ηζηνξηθψλ δεδνκέλσλ ζε παξάγνληεο φπσο ε 

ηάζε, ε επνρηθφηεηα, θιπ πνπ αλαθέξακε παξαπάλσ. Οη αηηηαθέο κέζνδνη 

πξφβιεςεο ζεσξεί φηη ε δήηεζε εμαξηάηαη απφ νξηζκέλνπο εμσηεξηθνχο 

(καθξννηθνλνκηθνχο) παξάγνληεο θαη παξνπζηάδνληαη παξαθάησ κε ηελ 

ρξήζε ηεο αλάιπζεο παιηλδξφκεζεο. Ζ κέζνδνο ηεο πξνζνκνίσζεο παξέρεη 

ηελ δπλαηφηεηα εηζαγσγήο νξηζκέλσλ ππνζέζεσλ ζρεηηθά κε ηελ πξφβιεςε. 

 

Ι. Πνηνηηθέο Τπνθεηκεληθέο θαη βαζηζκέλεο ζε εθηηκήζεηο θαη γλψκεο 

 

Grass Roots: Ζ πξφβιεςε πξαγκαηνπνηείηαη απφ δεδνκέλα πνπ πξνέξρνληαη 

απφ εθείλνπο πνπ έξρνληαη ζε άκεζε επαθή κε ην αληηθείκελν ηεο 

πξφβιεςεο, φπσο πσιεηέο ζηελ πεξίπησζε πξφβιεςεο πσιήζεσλ ελφο 

πξντφληνο. 

Έξεπλα Αγνξάο: ΢πιινγή δεδνκέλσλ κε δηάθνξνπο ηξφπνπο (ζπλεληεχμεηο, 

εξσηεκαηνιφγηα, ...) κε ζηφρν ηνλ έιεγρν ζπλζεθψλ ηεο αγνξάο. Θεσξείηαη 

καθξνπξφζεζκε κέζνδνο πξφβιεςεο θπξίσο γηα λέα πξντφληα. 

΢πκβνχιην ΢ηειερψλ: Διεχζεξε αληαιιαγή απφςεσλ ζε ζπλειεχζεηο. Οη 

ζπκκεηέρνληεο κπνξεί λα είλαη ζηειέρε, πσιεηέο θαη πειάηεο. 

Ηζηνξηθή Αλαινγία: ΢χλδεζε ηνπ αληηθεηκέλνπ πξφβιεςεο κε έλα παξφκνην 

κέγεζνο. Υξήζηκε γηα ηνλ ζρεδηαζκφ λέσλ πξντφλησλ φπνπ ε πξφβιεςε 

πξαγκαηνπνηείηαη ζχκθσλα κε ην ηζηνξηθφ ελφο παξφκνηνπ πξντφληνο. 

Μέζνδνο Delphi: Μία νκάδα εηδηθψλ απαληάεη ζε έλα εξσηεκαηνιφγην, ην 

νπνίν ηξνπνπνηείηαη ζχκθσλα κε ηα απνηειέζκαηα θαη απνζηέιιεηαη μαλά κε 
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ζηφρν λα δεκηνπξγεζεί κηα δηαδηθαζία κάζεζεο γηα ηα κέιε ηεο νκάδαο ρσξίο 

πίεζε απφ πξντζηάκελνπο. 

 

 

II. Πνζνηηθή Αλάιπζε Υξνλνζεηξψλ, Αηηηαθέο Μέζνδνη θαη Πξνζνκνίσζε 

 

Μέζνδνη Πξνεθβνιήο (Αλάιπζε Υξνλνζεηξψλ): Θεσξεί φηη νη ηζηνξηθέο 

παξαηεξήζεηο κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ γηα ηελ πξφβιεςε κειινληηθψλ 

παξαηεξήζεσλ. 

Απιφο Κηλεηφο Μέζνο Απιφο: κέζνο φξνο ησλ n ηειεπηαίσλ παξαηεξήζεσλ 

φπνπ θάζε ζεκείν έρεη ηελ ίδηα βαξχηεηα. 

΢ηαζκηζκέλνο Κηλεηφο Μέζνο: Οξηζκέλα ζεκεία (ζπλήζσο ηα πην πξφζθαηα) 

έρνπλ κεγαιχηεξε βαξχηεηα ζηνλ ππνινγηζκφ ηνπ κέζνπ φξνπ. 

Δθζεηηθή Δμνκάιπλζε: Ζ ζηάζκηζε ησλ δεδνκέλσλ κεηψλεηαη εθζεηηθά ζε 

ζρέζε κε ηνλ ρξφλν δίλνληαο κεγαιχηεξε ζηάζκηζε ζηηο πην πξφζθαηεο 

παξαηεξήζεηο. 

Παιηλδξφκεζε:  Πξνζαξκνγή γξακκηθήο ζρέζεο ζε ζπλάξηεζε κε ηνλ ρξφλν. 

Ζ κέζνδνο ησλ ειάρηζησλ ηεηξαγψλσλ είλαη ε πην ζπλεζηζκέλε ηέηνηα 

κέζνδνο γξακκηθήο πξνζαξκνγήο. 

 

Box – Jenkins: Πεξίπινθε θαη αθξηβήο ζηαηηζηηθή κέζνδνο πνπ ζρεηίδεη 

ζηαηηζηηθά κνληέια κε ηα δεδνκέλα θαη πξνζαξκφδεη ην κνληέιν ζηελ 

ρξνλνζεηξά κε ηελ ρξήζε Μπεηδηαλψλ θαηαλνκψλ. 

 

Υξνλνζεηξέο Shinskin: Απνηειεζκαηηθή κέζνδνο αλάιπζεο ρξνλνζεηξψλ ζε 

επνρηθφηεηα, ηάζε θαη ηπραηφηεηα. Απαηηεί δεδνκέλα ηνπιάρηζηνλ ηξηψλ εηψλ 

θαη είλαη πνιχ απνηειεζκαηηθή ζηνλ εληνπηζκψλ ζεκείσλ αιιαγήο. 

 

Δθαξκνγή Σάζεσλ: Πξνζαξκνγή καζεκαηηθψλ γξακκψλ ηάζεο ζηα δεδνκέλα 

θαη πξνεθβνιή ζην κέιινλ. 

 

Αηηηαθέο Μέζνδνη: Πξνζπαζνχλ λα εληνπίζνπλ ηνπο παξάγνληεο θαη ηνλ 

ηξφπν πνπ επεξεάδνπλ ην αληηθείκελν πξφβιεςεο. Γηα παξάδεηγκα νη 

πσιήζεηο κπνξνχλ λα επεξεάδνληαη απφ ηελ δηαθήκηζε, ηελ πνηφηεηα θαη 

ηνπο αληαγσληζηέο 
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Παιηλδξφκεζε: Πνιπκεηαβιεηή αλάιπζε παιηλδξφκεζεο παξφκνηα κε εθείλε 

ησλ ρξνλνζεηξψλ, πνπ ιακβάλεη ππφςε θαη εμσηεξηθέο κεηαβιεηέο. 

 

Οηθνλνκεηξηθά Μνληέια: Δθαξκνγή εμαξηεκέλσλ εμηζψζεσλ κε ζθνπφ ηελ 

πεξηγξαθή ελφο ηνκέα ηεο νηθνλνκίαο. 

 

Μνληέια Δηζφδνπ/Δμφδνπ: Δζηηάδεηαη ζηηο πσιήζεηο θάζε βηνκεραλίαο πξνο 

άιιεο εηαηξείεο θαη Κπβεξλήζεηο πξνβιέπεη αιιαγέο ζηηο πσιήζεηο κηαο 

βηνκεραλίεο ζχκθσλα κε επηθείκελεο αιιαγέο ζηηο αγνξέο απφ άιιεο 

βηνκεραλίεο. 

 

Leading Indicators: Δληνπηζκφο πξντφλησλ ή κεγεζψλ πνπ έρνπλ ηελ ίδηα 

πνξεία αιιά πξνεγνχληαη ηνπ κεγέζνπο πξφβιεςεο. 

 

Πξνζνκνίσζε: Γπλακηθά Μνληέια πνπ παξέρνπλ ηελ δπλαηφηεηα εηζαγσγήο 

ππνζέζεσλ ζρεηηθά κε εζσηεξηθέο κεηαβιεηέο θαη εμσηεξηθνχο παξάγνληεο. 

Γηα Παξάδεηγκα, ν αλαιπηήο κπνξεί λα ηξέμεη ην κνληέιν ιακβάλνληαο ππφςε 

πηζαλή κείσζε ησλ ηηκψλ θαηά 10%. 

 

 

2.2  Αλάιπζε ησλ νηθνλνκηθψλ θχθισλ: Μηα πξνεπηζθφπεζε 

 
2.2.1 Οξηζκφο Οηθνλνκηθνχ θχθινπ  

 

Ζ ελαζρφιεζή καο κε ηηο νηθνλνκηθέο δηαθπκάλζεηο θαζηζηά αλαγθαίν ηνλ 

απνζαθεληζκφ ηνπ φξνπ νηθνλνκηθφο θχθινο. Οη νηθνλνκηθνί θχθινη 

δηαθξίλνληαη αλάκεζα ζηνπο: θιαζηθνχο νηθνλνκηθνχο θχθινπο (classical 

cycles), πνπ αλαθέξνληαη ζηηο δηαθπκάλζεηο ηνπ επηπέδνπ ηεο ζπλνιηθήο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο, θαη ζηνπο νηθνλνκηθνχο θχθινπο, πνπ 

αλαθέξνληαη ζηηο δηαθπκάλζεηο ηνπ πνζνζηνχ κεγέζπλζεο ηεο νηθνλνκίαο, 

γχξσ απφ κία καθξνρξφληα ηάζε αλάπηπμεο (growth cycles)1. Ζ δηάθξηζε 

απηή βνεζάεη ζηελ θαηαλφεζε ηεο πιεζψξαο ησλ δηαθπκάλζεσλ πνπ 

ζπκβαίλνπλ ζηελ νηθνλνκία. Γηα παξάδεηγκα, είλαη ζεκαληηθφ γηα ηνπο 

αζθνχληεο νηθνλνκηθή πνιηηηθή λα γλσξίδνπλ αλ ε πηψζε ηεο νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο πνπ πξνβιέπεηαη, απφ ηνπο Πξνπνξεπφκελνπο Οηθνλνκηθνχο 

                                                
1 Οξηζκφ γηα ηνπο growth cycles δίλεη θαη ν Lucas (1977).   
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Γείθηεο (Leading Economic Indicators) θαη ζπκβαίλεη, είλαη πηζαλφ λα 

νδεγήζεη ζε κία χθεζε θαη έπεηηα πφζν βαζηά θαη παξαηεηακέλε ε χθεζε 

κπνξεί λα είλαη γηα ηελ νηθνλνκία.  

 

Ο θιαζηθφο νξηζκφο πνπ ρξεζηκνπνηείηαη ζηε βηβιηνγξαθία αλαθέξεηαη 

ζηελ πξψηε θαηεγνξία θαη είλαη ν εμήο:  

Οηθνλνκηθφο θχθινο είλαη ν ηχπνο ησλ δηαθπκάλζεσλ πνπ εληνπίδνπκε 

ζηελ ζπλνιηθή νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα ησλ εζλψλ θαη εθθξάδεηαη κέζα απφ 

ηε δξαζηεξηφηεηα ησλ επηρεηξήζεσλ: ν θχθινο απνηειείηαη απφ δηαζηνιέο, 

πνπ ζπκβαίλνπλ πεξίπνπ ηελ ίδηα ρξνληθή ζηηγκή ζε πνιιέο νηθνλνκηθέο 

δξαζηεξηφηεηεο, αθνινπζείηαη απφ παξφκνηεο γεληθέο ζπζηνιέο θαη πθέζεηο, 

πνπ νδεγνχλ ζηε θάζε ηεο αλφδνπ ηνπ επφκελνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ. Απηή ε 

ζεηξά ησλ αιιαγψλ είλαη επαλαιακβαλφκελε, αιιά φρη πεξηνδηθή. Ζ δηάξθεηα 

ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ πνηθίιεη απφ πεξηζζφηεξν ηνπ ελφο ρξφλνπ κέρξη 

δέθα ή δψδεθα ρξφληα θαη δελ δηαηξείηαη ζε κηθξφηεξνπο θχθινπο κε παξφκνηα 

ραξαθηεξηζηηθά (Burns θαη Mitchell).  

 

Ο νξηζκφο ησλ Burns θαη Mitchell δίλεη έκθαζε ζε ηξία ζεκαληηθά 

ραξαθηεξηζηηθά ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ, πνπ είλαη ε δηάξθεηα, ην βάζνο θαη ε 

δηάρπζε. Γηα παξάδεηγκα, ε χθεζε πξέπεη λα έρεη αξθεηά κεγάιε δηάξθεηα, λα 

ζεκεηψλεηαη νπζηαζηηθή πηψζε ζηελ παξαγσγή θαη ζα πξέπεη λα επεξεάδεη 

πνιινχο ηνκείο ηεο νηθνλνκίαο.  

 

΢ε έλαλ νηθνλνκηθφ θχθιν παξαηεξνχκε ηα ζεκεία ζηξνθήο (turning 

points), πνπ είλαη ην θαηψηαην ζεκείν (trough) θαη ην αλψηαην ζεκείν ή 

θνξπθή (peak) ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ.  
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Η Πεξηγξαθή ελφο Οηθνλνκηθνχ Κχθινπ 

Πεγή: Ν. Φίιηππαο 

 

 

Ζ θνξπθή πξνεγείηαη ηεο πηψζεο ζηελ νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα θαη ην 

θαηψηαην ζεκείν πξνεγείηαη ηεο νηθνλνκηθήο άλζεζεο. ΢χκθσλα κε ηνλ 

Arthur Okun, ηα ζεκεία ζηξνθήο νξίδνληαη σο εμήο:  

 

Ζ αξρή ηεο χθεζεο (ην ηέινο ηεο αλφδνπ) νξίδεηαη σο ην πξψην απφ ηα 

δχν ζπλαπηά ηξίκελα ηεο πηψζεο ηνπ πξαγκαηηθνχ Α.Δ.Π. θαη ην ηέινο ηεο 

χθεζεο (ε αξρή ηεο αλφδνπ) ζεκεηψλεηαη κε ην πξψην απφ ηα δχν ζπλαπηά 

ηξίκελα αλφδνπ ηνπ πξαγκαηηθνχ Α.Δ.Π.   

 

Δλδηαθέξνλ παξνπζηάδνπλ ηα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ. 

 

 Πξψηνλ, ν νηθνλνκηθφο θχθινο ππνινγίδεηαη είηε απφ θνξπθή ζε 

θνξπθή, είηε απφ θαηψηαην ζεκείν ζε θαηψηαην ζεκείν. Γεχηεξνλ, 

παξαηεξείηαη αζπκκεηξία ζηνλ νηθνλνκηθφ θχθιν. ΢πγθεθξηκέλα, ε θάζε ηεο 

δηαζηνιήο είλαη θαηά θαλφλα κεγαιχηεξε απφ ηελ θάζε ηεο ζπζηνιήο. Γηα ηελ 

αθξίβεηα, ε απφζηαζε απφ ηελ θνξπθή ζην θαηψηαην ζεκείν είλαη ζπλήζσο 
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κηθξφηεξε απφ φηη ε απφζηαζε απφ ην θαηψηαην ζεκείν ζηελ θνξπθή. Απφ 

ηνλ Γεχηεξν Παγθφζκην Πφιεκν θαη κεηά, νη πην πνιινί νηθνλνκηθνί θχθινη 

δηήξθεζαλ ηξία κε πέληε ρξφληα απφ θνξπθή ζε θνξπθή.
 

Ζ αζπκκεηξία ζηνλ 

νηθνλνκηθφ θχθιν απαζρφιεζε θαη ηνλ Keynes (1936). Σξίηνλ, ηφζν ν κέζνο 

φζν θαη ε δηαθχκαλζε ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ είλαη πεπεξαζκέλνη αξηζκνί θαη 

δελ εμαξηψληαη απφ ηνλ ρξφλν. Με άιια ιφγηα ν νηθνλνκηθφο θχθινο είλαη κία 

ζηαζεξή σο πξνο ην κέζν, επαλαιακβαλφκελε ρξνλνινγηθή ζεηξά.  

 

2.2.2 Φάζεηο Οηθνλνκηθνχ Κχθινπ  

 

Απφ ηνλ 19ν αηψλα αθφκα ν Μαξμ, κειεηψληαο ηελ πνξεία εμέιημεο ηεο 

θαπηηαιηζηηθήο νηθνλνκίαο, επεμεξγάζηεθε ηε ζεσξία ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ 

θαη ησλ νηθνλνκηθψλ θξίζεσλ, πνπ ζηα πιαίζηα ηνπ ζπζηήκαηνο είλαη, ζε θάζε 

πεξίπησζε, λνκνηειεηαθέο. Αλεμάξηεηα απφ ηηο κνξθέο κε ηηο νπνίεο κπνξεί 

λα εθδειψλνληαη νη θξίζεηο απηέο ζηα πιαίζηα ησλ θξαηηθφ-κνλνπσιηαθψλ 

ξπζκίζεσλ θαη αλεμάξηεηα απφ ηε ζπρλφηεηα ή ηελ πεξηνδηθφηεηά ηνπο, ην 

βέβαην είλαη φηη θάζε ηφζν αγθαιηάδνπλ ηηο νηθνλνκίεο ησλ θαπηηαιηζηηθψλ 

ρσξψλ.  

O νηθνλνκηθφο θχθινο ρσξίδεηαη ζε ηέζζεξηο θάζεηο, ε ρξνληθή δηάξθεηα 

ησλ νπνίσλ δελ είλαη δεδνκέλε, αιιά εμαξηάηαη απφ κηα ζεηξά παξάγνληεο θαη 

θχξηα απφ ην βάζνο ηεο θξίζεο θαη ηηο θνηλσληθννηθνλνκηθέο επηπηψζεηο. Γηα 

ηε δηθή καο αληίιεςε θπξηφηεξε θάζε ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ είλαη ε θάζε 

ηεο θξίζεο, επεηδή ην βάζνο, ε δηάξθεηα θαη ε έθηαζή ηεο πξνζδηνξίδεη: 

 Σν κέγεζνο ηεο επίζεζεο πνπ ζα δερηνχλ νη εξγαδφκελνη (κείσζε 

κηζζψλ, πηψζε αγξνηηθψλ ηηκψλ, πεξηνξηζκφο δαπαλψλ θνηλσληθνχ 

ραξαθηήξα, αχμεζε ησλ επηηνθίσλ ζηα δάλεηα). 

 Σν εχξνο ησλ παξαγσγηθψλ κνλάδσλ ηεο νηθνλνκίαο πνπ ζα 

νδεγεζνχλ ζηελ θαηαζηξνθή (αλεξγία, ππναπαζρφιεζε, επελδχζεηο 

θ.ι.π.). 

 Σηο πξννπηηθέο θαη ηνπο ξπζκνχο εμφδνπ απφ απηή. 

 Σηο αλαθαηαηάμεηο πνπ ζα ζπληειεζηνχλ ζηνπο θφιπνπο ηεο άξρνπζαο 

ηάμεο. 

http://drakoulakis.blogspot.com/2010/01/blog-post_2055.html
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 Σνπο ξπζκνχο θαη ηηο πξννπηηθέο δηεμφδνπ απφ απηή. 

Υσξίο λα απνθιείνληαη ηαιαληεχζεηο θαη πηζσγπξίζκαηα ζηα πιαίζηα 

ελφο θαη κφλν θχθινπ, νη θάζεηο είλαη νη αθφινπζεο: 

 

Πξψηε, ε θάζε ηεο θξίζεο (recession): ΢ηα φξηά ηεο ζεκεηψλεηαη 

ζπλερήο πηψζε ηεο παξαγσγήο. ΢ηελ εμεηαδφκελε, δειαδή, πεξίνδν έρνπκε 

κηθξφηεξν φγθν παξαγσγήο εκπνξεπκάησλ απφ ηελ πξνεγνχκελε. 

΢πγθεθξηκέλα ηα ζπκπηψκαηα ηεο θξίζεο είλαη ηα εμήο:  

- Ζ πψιεζε ησλ εκπνξεπκάησλ γίλεηαη δχζθνιε. 

- Ο θαπηηαιηζηήο, πνπ δελ πνχιεζε ηα εκπνξεχκαηά ηνπ, δελ 

κπνξεί λα αγνξάζεη ηα κέζα παξαγσγήο. 

- Οη θαπηηαιηζηέο ηξέρνπλ ζηηο ηξάπεδεο γηα λα πάξνπλ δάλεηα. 

- Ζ δήηεζε ρξεκάησλ κεγαιψλεη θαη ηα επηηφθηα απμάλνληαη. 

- Οη ηξάπεδεο πνπ δελ έρνπλ αξθεηή πνζφηεηα δηθψλ ηνπο 

θεθαιαίσλ, ρξενθνπνχλ. 

- Οη επηρεηξήζεηο θιείλνπλ ε κία κεηά ηελ άιιε. 

- Ζ αλεξγία κεγαιψλεη. 

- Ζ παξαγσγή ζε άιιεο επηρεηξήζεηο ζηακαηάεη θαη ζε άιιεο 

κεηψλεηαη. 

- Ζ πηψζε ηεο παξαγσγήο ζπλερίδεηαη κέρξη ηε ζηηγκή πνπ 

απνθαζίζηαηαη ε αληηζηνηρία αλάκεζα ζηελ παξαγσγή θαη ζηελ 

θαηαλάισζε. 

 

Γεχηεξε, ε θάζε ηεο χθεζεο (depression). Ζ έλαξμε ηεο θάζεο απηήο 

αξρίδεη φηαλ ζηακαηάεη ε πησηηθή ηάζε ηεο παξαγσγήο θαη ε νηθνλνκία πεξλά 

ζε κηα θάζε ζηαζηκφηεηαο. ΢πγθεθξηκέλα ηα ζπκπηψκαηα ηεο θάζεο απηήο 

είλαη: 

- Ζ παξαγσγή παχεη λα κεηψλεηαη, αιιά θαη δελ απμάλεηαη. 

- Ο αξηζκφο ησλ ρξενθνπεκέλσλ επηρεηξήζεσλ θαη ηξαπεδψλ 

ειαηηψλεηαη. 

- Σα απνζέκαηα εκπνξεπκάησλ βαζκηαία απνξξνθψληαη. 

- Έλα κέξνο ησλ εκπνξεπκάησλ νη θαπηηαιηζηέο ην θαηαζηξέθνπλ, 

γηα λα ζπγθξαηήζνπλ ηελ πηψζε ησλ ηηκψλ. 
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- Σν άιιν κέξνο ησλ εκπνξεπκάησλ πνπιηέηαη βαζκηαία, γηαηί ε 

δηαδηθαζία ηεο θαηαλάισζεο δελ κπνξεί λα ζηακαηήζεη ηειείσο. 

- Οη θαπηηαιηζηέο πνπ έρνπλ ρξεκαηηθά θεθάιαηα, φηαλ πεηζηνχλ φηη 

ε θξίζε ηειείσζε, αξρίδνπλ λα αλαδεηνχλ ηξφπνπο ηνπνζέηεζεο 

ησλ θεθαιαίσλ ηνπο. 

- Σψξα ε πξνζθνξά ρξήκαηνο κεγαιψλεη. 

- Οη βηνκήραλνη γηα λα πάξνπλ ην κέζν θέξδνο δπλακψλνπλ ηελ 

εθκεηάιιεπζε θαη αξρίδνπλ λα εηζάγνπλ ηερληθέο ηειεηψζεηο 

(εθεπξέζεηο), λα αλαλεψλνπλ ην πάγην θεθάιαηφ ηνπο. 

- Έηζη, ζπληειείηαη ην πέξαζκα απφ ηε ζηαζηκφηεηα ζηελ 

αλαδσνγφλεζε 

 

Σξίηε, ε θάζε ηεο αλαδσνγφλεζεο ή ηεο αλάθακςεο (recovery). Δδψ 

ε παξαγσγή παξνπζηάδεη απμεηηθή ηάζε, αιιά ην επίπεδφ ηεο δελ έρεη 

θαιχςεη αθφκα ηα πξν ηεο θξίζεο επίπεδα θαη ππνιείπεηαη απφ απηά. 

΢πγθεθξηκέλα ηα ραξαθηεξηζηηθά ηεο είλαη ηα εμήο: 

 

- Υάξε ζηνλ ηερληθφ επαλεμνπιηζκφ ηεο παξαγσγήο κεγαιψλεη ε 

δήηεζε κεραλψλ. 

- Απηφ δίλεη ηε δπλαηφηεηα ζηνπο θαπηηαιηζηέο ηεο πξψηεο 

ππνδηαίξεζεο λα δηεπξχλνπλ ηελ παξαγσγή ηνπο, αξρίδνπλ ηελ 

πξφζιεςε ζπκπιεξσκαηηθήο - εξγαηηθήο δχλακεο. 

- Ζ αλεξγία κεηψλεηαη. 

- Απμάλεηαη ε δήηεζε ησλ εηδψλ θαηαλάισζεο, πνπ ζπξψρλεη ζηε 

δηεχξπλζε ηεο δεχηεξεο ππνδηαίξεζεο, δειαδή ηελ παξαγσγή 

ησλ εηδψλ θαηαλάισζεο. 

 

Ύζηεξα απφ φια απηά, ε νηθνλνκία θηάλεη ζην επίπεδν πνπ βξηζθφηαλ πξηλ 

απφ ηελ θξίζε θαη ε αλαδσνγφλεζε πεξλάεη ζε άλνδν. 

 

Σέηαξηε, ε θάζε ηεο αλφδνπ (prosperity). Ζ παξαγσγή έρεη θαιχςεη ηα 

πξν ηεο θξίζεο επίπεδα θαη εμαθνινπζεί λα εμειίζζεηαη κε απμαλφκελνπο 

ξπζκνχο. Σα ραξαθηεξηζηηθά ηεο θάζεο απηήο είλαη ηα εμήο: 

- Ζ παξαγσγή απμάλεηαη κε πςεινχο ξπζκνχο. 
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- Υηίδνληαη λέα εξγνζηάζηα. 

- Μεγαιψλεη ε εηζξνή εκπνξεπκάησλ ζηελ αγνξά. 

- Αξρίδνπλ θαη δεκηνπξγνχληαη νη πξνυπνζέζεηο ηεο 

ππεξπαξαγσγήο ζε ιαλζάλνπζα κνξθή. 

- Απηή ε πνξεία ζπλερίδεηαη κέρξη ηε ζηηγκή πνπ νη δηαζηάζεηο ηεο 

παξαγσγήο μεπεξάζνπλ ζεκαληηθά ηελ απνξξνθεηηθή ηθαλφηεηα 

ηεο αγνξάο, νπφηε θαη μεζπάεη λέα θξίζε. 

 

 
Σα θξάηε ηα ηειεπηαία ρξφληα πεξηνξίδνληαη απιψο ζηελ αληηκεηψπηζε 

ηνπ θαηλνκέλνπ ησλ νηθνλνκηθψλ δηαθπκάλζεσλ δειαδή πξνζπαζνχλ λα 

ακβιχλνπλ ηελ έληαζε ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ, ιακβάλνληαο θάπνηα κέηξα. 

Ζ απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ κέηξσλ απηψλ εμαξηάηαη απφ:  

 

α. Σε ζσζηή θαηάξηηζε  ησλ δεηθηψλ. 

Οη δείθηεο πνπ αθνξνχλ ζηελ πξφβιεςε γηα ηελ εμέιημε ηνπ ΑΔΠ, ηνπ ξπζκνχ 

κεγέζπλζεο ηεο νηθνλνκίαο, ηνπ πιεζσξηζκνχ, ηεο αλεξγίαο θ.ιπ. ζα πξέπεη 

λα είλαη φζν ην δπλαηφλ αμηφπηζηνη αιιηψο  ηα νηθνλνκηθά επηηειεία  πνπ είλαη 

αξκφδηα λα θάλνπλ εηζεγήζεηο πξνο ηηο θπβεξλήζεηο αλαγθαζηηθά ζα 

βαζηζηνχλ ζε ιαλζαζκέλα ζηνηρεία πξάγκα πνπ ζα αιινηψζεη ηηο πξνβιέςεηο 

ηνπο. 

 

β. Σελ έγθαηξε θαη αθξηβή πξφβιεςε. 

Σα πην πάλσ αλαθεξζέληα ζα πξέπεη λα πξνβαίλνπλ ζε φζν ην δπλαηφ 

αθξηβείο θαη θπξίσο έγθαηξεο πξνβιέςεηο γηα λα δχλεηαη έηζη ε δπλαηφηεηα 
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ζηηο θπβεξλήζεηο λα παίξλνπλ έγθαηξα ηα κέηξα ψζηε απηά λα είλαη 

απνηειεζκαηηθφηεξα. 

 

Σελ πεξίνδν απηή ην θεληξηθφ ζέκα ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο 

θνηλφηεηαο είλαη ε πηζαλφηεηα κηαο επεξρφκελεο παγθφζκηαο νηθνλνκηθήο 

χθεζεο, θαζψο θαη ε πξνβιεπφκελε δηάξθεηά ηεο. Ζ χθεζε ηππηθά νξίδεηαη σο 

ε κείσζε ηνπ εγρψξηνπ αθαζάξηζηνπ πξντφληνο (ΑΔΠ) κηαο ρψξαο ή 

ελαιιαθηηθά σο ε αξλεηηθή πξαγκαηηθή νηθνλνκηθή αλάπηπμε γηα δχν ή 

πεξηζζφηεξα δηαδνρηθά εκεξνινγηαθά ηξίκελα. Οη αξλεηηθέο επηπηψζεηο ηεο 

χθεζεο είλαη δεδνκέλεο θαη κεηαμχ άιισλ πεξηιακβάλνπλ ηε κείσζε ηνπ 

πξαγκαηηθνχ εηζνδήκαηνο ησλ λνηθνθπξηψλ, ηελ αχμεζε ηεο αλεξγίαο, θαζψο 

θαη ηελ έκκεζε αλαδηαλνκή ηνπ εηζνδήκαηνο εηο βάξνο ησλ αζζελέζηεξσλ 

θνηλσληθψλ νκάδσλ.  

 

΢ηελ κεγαιχηεξε νηθνλνκία ηνπ θφζκνπ, ηηο Ζ.Π.Α., ην National Bureau of 

Economic Research (NBER), γηα ηελ πεξίνδν 1945-2007, έρεη εληνπίζεη 10 

πθέζεηο  κε κέζε δηάξθεηα 10 κήλεο. Οη πεξηζζφηεξεο απφ απηέο ηηο πθέζεηο 

είραλ ζνβαξέο επηπηψζεηο θαη ζηελ παγθφζκηα νηθνλνκία. Με βάζεη ηελ 

παξειζνχζα καο εκπεηξία ππάξρνπλ ηέζζεξηο ραξαθηεξηζηηθέο κνξθέο2 πνπ 

κπνξεί λα ιάβεη ε χθεζε: 

1) ζρήκα V , ην νπνίν πεξηγξάθεη κηα απφηνκε θαη γξήγνξε αλάθακςε. 

2) ζρήκα U , ην νπνίν πεξηγξάθεη κηα ήπηα θαη ζηαδηαθή αλάθακςε. 

3) ζρήκα W , ην νπνίν πεξηγξάθεη κηα πησηηθή πνξεία κε ζχληνκε 

αλάθακςε θαη δηαδνρηθή πηψζε. Οη Ζ.Π.Α. έρνπλ βηψζεη κφλνλ κεξηθέο 

πθέζεηο ηχπνπ W ηηο ηειεπηαίεο δεθαεηίεο κε ηελ πην πξφζθαηε λα έρεη 

παξαηεξεζεί ηελ πεξίνδν 1980-1982, φηαλ ε νηθνλνκία εμεξρφηαλ 

αξρηθά απφ κηα χθεζε, αιιά ζηε ζπλέρεηα επηδεηλψζεθε ε θαηάζηαζε 

απφ ηηο πνιηηηθέο γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηνπ πιεζσξηζκνχ απφ ην 

Federal Reserve. 

4) ζρήκα L , ην νπνίν πεξηγξάθεη κηα εθηεηακέλε πεξίνδν νηθνλνκηθήο 

ζηαζηκφηεηαο, φκνηα κε απηήλ πνπ παξαηεξήζεθε ζηηο ΖΠΑ θαηά ηε 

                                                
2 Γξ. Νηθφιανο Φίιηππαο, Καζεγεηήο  Σκήκαηνο Οξγάλσζεο θαη Γηνίθεζεο Δπηρεηξήζεσλ 
Παλεπηζηεκίνπ Πεηξαηψο, enet 
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δηάξθεηα ηεο κεγάιεο χθεζεο ηνπ 1929, θαζψο θαη ζηελ Ηαπσλία ζηα 

ηέιε ηεο δεθαεηίαο ηνπ 1990, κεηά ηε θνχζθα ζηελ αγνξά αθηλήησλ θαη 

ζην ρξεκαηηζηήξην. 

Ζ φζν ην δπλαηφλ αθξηβέζηεξε πξφβιεςε ησλ νηθνλνκηθψλ θχθισλ είλαη 

ηδηαίηεξεο ζπνπδαηφηεηαο γηα ηνπο δηακνξθσηέο ηεο νηθνλνκηθήο θαη 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο, ηνπο επηρεηξεκαηίεο, ηα λνηθνθπξηά, ηνπο ζπκβνχινπο 

επελδχζεσλ, ηνπο ρξεκαηηζηέο, αιιά θαη ηνπο ίδηνπο ηνπο επελδπηέο. 

 

2.2.3 Πξφβιεςε ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ  

 

Όπσο αλαθέξακε, έλαλ απφ ηνπο πην απινχο ηξφπνπο πξφβιεςεο ησλ 

νηθνλνκηθψλ δηαθπκάλζεσλ απνηειεί ε ρξεζηκνπνίεζε δεηθηψλ. Πξφθεηηαη γηα 

ζπγθεθξηκέλεο νηθνλνκηθέο ζεηξέο πνπ ηππηθά αλέξρνληαη ή θαηέξρνληαη 

πξνηνχ ηηο αθνινπζήζεη ην αθαζάξηζην εγρψξην πξντφλ. Σν National Bureau 

of Economic Research ζηηο ΖΠΑ έρεη δηεμαγάγεη ιεπηνκεξείο θαη επίπνλεο 

κειέηεο ηεο ζπκπεξηθνξάο δηαθφξσλ νηθνλνκηθψλ κεηαβιεηψλ γηα κηα καθξά 

ρξνληθή πεξίνδν θαη έρεη επηρεηξήζεη λα βξεη κεηαβιεηέο νη νπνίεο αξρίδνπλ 

κηα θαζνδηθή πνξεία πξηλ, θαηά ηε δηάξθεηα ή χζηεξα απφ ηνλ ππζκέλα ηεο 

χθεζεο. Οη κεηαβιεηέο πνπ πέθηνπλ πξηλ απφ ηελ θνξπθή θαη αλεβαίλνπλ 

πξηλ απφ ηνλ ππζκέλα απνθαινχληαη πξνπνξεπφκελεο ζεηξέο3. Οη 

κεηαβιεηέο πνπ πέθηνπλ ζηελ θνξπθή θαη αλεβαίλνπλ ζηνλ ππζκέλα 

απνθαινχληαη ζπκπνξεπφκελεο ζεηξέο. Οη κεηαβιεηέο πνπ πέθηνπλ χζηεξα 

απφ ηελ θνξπθή θαη αλεβαίλνπλ χζηεξα απφ ηνλ ππζκέλα απνθαινχληαη 

πζηεξνχζεο ζεηξέο. 

΢χκθσλα κε ηνλ πξναλαθεξζέληα εξεπλεηηθφ νξγαληζκφ, νξηζκέλεο 

ζεκαληηθέο πξνπνξεπφκελεο ζεηξέο απνηεινχλ νη λέεο παξαγγειίεο γηα 

δηαξθή αγαζά, νη κέζεο εξγάζηκεο ψξεο ηεο εβδνκάδαο, νη ηηκέο ησλ κεηνρψλ, 

ζπγθεθξηκέλεο ηηκέο ρνλδξηθήο πψιεζεο θαη νη αηηήζεηο επηδνκάησλ αλεξγίαο. 

Απηέο είλαη νη κεηαβιεηέο πνπ ηείλνπλ λα αθνινπζνχλ θαζνδηθή πνξεία πξηλ 

απφ ηελ θνξπθή θαη αλνδηθή πξηλ απφ ηνλ ππζκέλα. Οη ζπκπνξεπφκελεο 

ζεηξέο πεξηιακβάλνπλ, κεηαμχ πνιιψλ άιισλ, ηελ απαζρφιεζε, ηε 

                                                

3 “Οηθνλνκηθή χθεζε: Πφζν πηζαλή θαη πφηε:”,  ΓΔΩΡΓΗΟ΢ Κ. ΜΠΖΣΡΟ΢ θαζεγεηήο ηνπ Οηθνλνκηθνύ 
Παλεπηζηεκίνπ Αζελώλ , άξζξν Σν Βεκα - Κπξηαθή 6 Οθησβξίνπ 2002 

 

http://www.tovima.gr/default.asp?pid=84&eid=1575
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βηνκεραληθή παξαγσγή, ηα επηρεηξεκαηηθά θέξδε θαη ην αθαζάξηζην εγρψξην 

πξντφλ. Μεξηθέο ηππηθέο πζηεξνχζεο ζεηξέο απνηεινχλ νη πσιήζεηο ιηαληθήο, 

ηα απνζέκαηα ησλ βηνκεραληψλ θαη ην πξνζσπηθφ εηζφδεκα. 

 

Τπάξρνπλ βάζηκνη νηθνλνκηθνί ιφγνη πνπ νη πξνπνξεπφκελεο ζεηξέο - ή 

πξνπνξεπφκελνη δείθηεο, φπσο ζπρλά απνθαινχληαη - αξρίδνπλ κηα θαζνδηθή 

πνξεία πξηλ απφ κηα θνξπθή ή αλνδηθή πξηλ απφ έλαλ ππζκέλα. ΢ε νξηζκέλεο 

πεξηπηψζεηο νη πξνπνξεπφκελεο ζεηξέο δείρλνπλ κεηαβνιέο ζηηο δαπάλεο 

πνπ ιακβάλνπλ ρψξα ζε ζηξαηεγηθνχο ηνκείο ηεο νηθνλνκίαο, ελψ ζε άιιεο 

δείρλνπλ κεηαβνιέο ζηηο πξνζδνθίεο ησλ επηρεηξήζεσλ ή ησλ επελδπηψλ. Γη' 

απηφ αλ έλαο κεγάινο αξηζκφο πξνπνξεπφκελσλ δεηθηψλ αξρίδεη λα 

αθνινπζεί θαζνδηθή πνξεία, ζεσξείηαη ζεκάδη επεξρφκελεο θνξπθήο, ελψ ε 

έλαξμε ηεο αλνδηθήο πνξείαο ελφο κεγάινπ αξηζκνχ πξνπνξεπφκελσλ 

δεηθηψλ ζεσξείηαη φηη ζεκαηνδνηεί έλαλ επηθείκελν ππζκέλα. Ζ πξφβιεςε ηνπ 

ζεκείνπ ελαιιαγήο ή ζηξνθήο ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ έρεη απαζρνιήζεη θαη 

απαζρνιεί ηνπο εξεπλεηέο ησλ νηθνλνκηθψλ δηαθπκάλζεσλ. 

 

Ζ πξφβιεςε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο ζηεξίδεηαη ζηελ αλάιπζε 

ησλ νηθνλνκηθψλ δεηθηψλ. Σα ζεκέιηα ηεο αλάιπζεο απηήο ηέζεθαλ απφ ηνπο 

Burns θαη Mitchell ζην πξψην κηζφ ηνπ 20νπ αηψλα. Ζ εξγαζία ηνπο 

δεκνζηεχηεθε ην 1946 θαη έζεζε ηε βάζε γηα ηηο κεζφδνπο πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ απφ ην Δζληθή Τπεξεζία Οηθνλνκηθήο Έξεπλαο (National 

Bureau of Economic Research, NBER) γηα ηελ ρξνλνιφγεζε ηνπ νηθνλνκηθνχ 

θχθινπ ζηηο Ζ.Π.Α. Οη κέζνδνη απηέο επαλεμεηάζζεθαλ απφ ηνπο Moore, 

Zarnowitz θαη άιινπο (1988) ζην Κέληξν Γηεζλψλ Δξεπλψλ ηνπ Οηθνλνκηθνχ 

Κχθινπ ηεο Νέαο Τφξθεο (Center for International Business Cycle Research, 

CIBCR, ην νπνίν κεηνλνκάζζεθε ζε: Foundation for International Business 

and Economic Research, FIBER). Καη πιένλ ην Ηλζηηηνχην Έξεπλαο ηνπ 

Οηθνλνκηθνχ Κχθινπ (Economic Cycle Research Institute, ECRI) αλαιακβάλεη 

ηελ αλάιπζε ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ θαη γηα ηηο άιιεο ρψξεο ηνπ θφζκνπ.  

 

Ζ θηινζνθία ησλ δεηθηψλ απηψλ ζηεξίδεηαη ζηελ άπνςε φηη απφ ηνλ 

ζπλδπαζκφ πνιιψλ δεηθηψλ ζα κπνξνχζακε λα αληιήζνπκε πιεξνθνξίεο γηα 

ηελ ηξέρνπζα θαηάζηαζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Γηα παξάδεηγκα, ν 
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Γείθηεο Οηθνλνκηθήο ΢πγθπξίαο πεξηιακβάλεη ηε βηνκεραληθή παξαγσγή, ηα 

επίπεδα απαζρφιεζεο θαη αλεξγίαο, ιηαληθέο πσιήζεηο, πξαγκαηηθφ 

δηαζέζηκν εηζφδεκα ησλ λνηθνθπξηψλ θαη πξαγκαηηθφ Αθαζάξηζην Δζληθφ 

Πξντφλ. Παξνκνίσο, ν Πξνπνξεπφκελνο Γείθηεο θαηαζθεπάζζεθε 

ιακβάλνληαο ππφςε ηηο ψξεο απαζρφιεζεο, ηε κεηαβνιή ζηηο ηηκέο ησλ 

πξντφλησλ, ηηο άδεηεο νηθνδφκεζεο, ηηο ηηκέο ρξενγξάθσλ. Σέινο, ν 

Βξαδππνξψλ Γείθηεο (lagging index)4 πεξηιακβάλεη ζεηξέο φπσο 

καθξνπξφζεζκα πνζνζηά αλεξγίαο, επίπεδα επελδχζεσλ, θφζηνο 

απαζρφιεζεο εξγαηψλ αλά κνλάδα παξαγσγήο, πξαγκαηηθή δαπάλε γηα ην 

θεθάιαην θαη επηηφθηα. Ο δείθηεο απηφο θέξεη ην φλνκα Βξαδππνξψλ, γηαηί 

επηβεβαηψλεη ην ζεκείν ελαιιαγήο ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο, αθνχ 

πξψηα εληνπηζζεί απφ ηνπο άιινπο δχν δείθηεο. ΢ηηο εξκελεπηηθέο κεηαβιεηέο 

πνπ ρξεζηκνπνηνχλ νη δείθηεο, κπνξνχλ λα πξνζηεζνχλ λέεο, φπσο ε 

πξνζθνξά ρξήκαηνο, νη θαηαλαισηηθέο πξνηηκήζεηο, αιιά θαη πνιιέο λα 

θαηαξγεζνχλ, γηαηί δελ απνδεηθλχνληαη θαιέο νη πξνβιέςεηο ηνπο.  

 

Σα θξηηήξηα πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη γηα ηελ επηινγή ησλ κεηαβιεηψλ ζηελ 

θαηαζθεπή ησλ δεηθηψλ είλαη: (1) ε κεηαβιεηή πξέπεη λα είλαη ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθή, (2) λα κελ ππφθεηηαη ζε ζεκαληηθέο αλαζεσξήζεηο, (3) λα 

απνθαιχπηεη κηα ζπλεπή ζρέζε ζηελ πνξεία ηνπ ρξφλνπ κε ηηο θνξπθέο θαη ηα 

θαηψηαηα ζεκεία ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ, (4) λα δηέπεηαη απφ γεληθέο 

θπθιηθέο ηάζεηο παξφκνηεο ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ, (5) λα κε δηαθξίλεηαη απφ 

αθαλφληζηεο θαη κε θπθιηθέο δηαθπκάλζεηο θαη (6) λα δηαηίζεηαη άκεζα, θαηά 

πξνηίκεζε νη παξαηεξήζεηο λα είλαη κεληαίεο ή ηξηκεληαίεο. 

 

Σν πιενλέθηεκα ησλ νηθνλνκηθψλ δεηθηψλ έλαληη ησλ άιισλ πεξίπινθσλ 

νηθνλνκεηξηθψλ κνληέισλ είλαη φηη είλαη απινί, θαηαλνεηνί θαη εξκελεχνληαη 

εχθνια. Ωζηφζν, έρνπλ θαη πνιιά κεηνλεθηήκαηα φπσο θαη ηα νηθνλνκεηξηθά 

κνληέια.  

 

Ο Πξνπνξεπφκελνο Γείθηεο αμηνινγήζεθε ζε εζσδεηγκαηηθέο (in sample) 

πξνβιέςεηο πθέζεσλ, δειαδή ζε πξφβιεςε πθέζεσλ πνπ έρνπλ ήδε ζπκβεί. 

                                                
4 BUSINESS CYCLE INDICATORS, AmosWEB Encyclonomic WEB*pedia, http://www.AmosWEB.com, 
AmosWEB LLC, 2000-2010 
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Ωζηφζν ε εγθπξφηεηά ηνπ ζε εμσδεηγκαηηθέο πξνβιέςεηο (out of sample) 

πθέζεσλ, δειαδή ζε πξφβιεςε πθέζεσλ πνπ δελ έρνπλ αθφκε ζπκβεί, είλαη 

έλα άιιν δεηνχκελν. Οη Moore (1983), Zarnowitz θαη Braun (1988) 

ππνζηεξίδνπλ ηελ εγθπξφηεηα ησλ πξνβιέςεσλ ηνπ Πξνπνξεπφκελνπ Γείθηε 

θαη εθηφο δείγκαηνο. 

 Έλα πξφβιεκα κε ηνλ Πξνπνξεπφκελν Γείθηε, αιιά θαη κε ηνπο άιινπο 

δείθηεο, είλαη φηη πνιιέο θνξέο νη κεηαβιεηέο πνπ ρξεζηκνπνηεί έρνπλ 

αληηθξνπφκελα απνηειέζκαηα, κε απνηέιεζκα λα είλαη δχζθνιν λα 

επηιέμνπκε πνηα κεηαβιεηή ζα θξαηήζνπκε θαη πνηα ζα απνβάιινπκε. Γηα 

παξάδεηγκα, ηνπο ηειεπηαίνπο κήλεο ζηηο Ζ.Π.Α. ν δείθηεο εκπηζηνζχλεο ηνπ 

θαηαλαισηή κεηψζεθε, ελψ ν δείθηεο λεναλαγεηξφκελσλ νηθνδνκψλ 

απμήζεθε. Γηα λα απνθχγνπκε απηφ ην πξφβιεκα, νη πξνβιέςεηο καο ζα 

πξέπεη λα βαζίδνληαη ζε έλα ζηαζκηθφ κέζν φξν ησλ παξαπάλσ κεηαβιεηψλ.  

 

Πνηέ δελ ήηαλ εχθνιν λα εθηηκεζεί κε αθξίβεηα ην ρξνληθφ ζεκείν 

ζηξνθήο απφ δηαζηνιή ζε ζπζηνιή ή ην αλάπνδν. Ο θαλφλαο πνπ ζπρλά 

ρξεζηκνπνηείηαη είλαη ηξεηο ζπλαπηέο κεηψζεηο ζηνλ Πξνπνξεπφκελν Γείθηε 

ζεκαηνδνηνχλ έλα ζεκείν ζηξνθήο, φηη ίζσο επίθεηηαη ε πηψζε ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Ο ηξφπνο απηφο ήηαλ ρξήζηκνο ζηελ πξφβιεςε 

ηεο χθεζεο ηνπ 1973, αιιά έδσζε κηθηά απνηειέζκαηα γηα ηελ χθεζε ηνπ 

1980 θαη δελ βνήζεζε θαζφινπ ζηελ πξφβιεςε ηεο χθεζεο ηνπ 1981 θαη ηνπ 

1990, ελψ έδσζε ιαλζαζκέλα απνηειέζκαηα γηα ηηο πθέζεηο ηνπ 1987 θαη ηνπ 

1995. 

 

Ωο Πξνπνξεπφκελνη Γείθηεο κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ θαη 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο κεηαβιεηέο. ΢ην άξζξν ησλ Estrella θαη Mishkin (1998) 

εμεηάδεηαη ε πξνβιεπηηθή ηθαλφηεηα ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ κεηαβιεηψλ. 

Μεηαβιεηέο φπσο ην επηηφθην, νη ηηκέο ησλ κεηνρψλ, αιιά θαη άιιεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο κεηαβιεηέο αμηνινγνχληαη ζε ζπλδπαζκφ κε άιιεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαη κε ρξεκαηννηθνλνκηθέο κεηαβιεηέο θαη ζε αλαιχζεηο 

εθηφο δείγκαηνο γηα έλα κέρξη νρηψ ηξίκελα ζην κέιινλ. Σα απνηειέζκαηα 

έδεημαλ φηη νη ηηκέο ησλ κεηνρψλ είλαη ρξήζηκεο γηα ρξνληθφ νξίδνληα ελφο ή 

ηξηψλ ηξηκήλσλ. Σν άξζξν επηθεληξψλεη ην ελδηαθέξνλ ηνπ ζηελ πξφβιεςε 

ηεο χθεζεο θαη φρη ζηελ πνζνηηθή κέηξεζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. 
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Οη ιφγνη γηα ηνπο νπνίνπο ρξεζηκνπνηνχλ ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

κεηαβιεηέο είλαη δχν. Πξψηνλ, νη δείθηεο κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ ζε 

δηπιφ έιεγρν, ζεσξεηηθφ θαη νηθνλνκεηξηθφ. Γεχηεξνλ, ε απιφηεηα απηψλ ησλ 

δεηθηψλ. Σν βαζηθφ κνληέιν πνπ ρξεζηκνπνηνχλ ψζηε λα κεηξήζνπλ ηελ 

πξνβιεπηηθή ηθαλφηεηα ησλ κεηαβιεηψλ ζε ζρέζε κε ηηο κειινληηθέο πθέζεηο 

είλαη ηo ππφδεηγκα “probit”, Estrella θαη Hardouvelis, 1991, Estrella & Mishkin, 

1998, θαη Chin, Geweke θαη Miller, 2000. ΢ε απηφ ην ππφδεηγκα νη κεηαβιεηέο 

πνπ πεξηιακβάλνληαη επηιέγνληαη ζχκθσλα κε ηελ ηθαλφηεηά ηνπο λα 

πξνβιέπνπλ κηα χθεζε ηνπ παξειζφληνο. Σν πξφβιεκα κε απηφ ην κνληέιν 

είλαη φηη επηθεληξψλεη ην ελδηαθέξνλ ηνπ ζηηο πθέζεηο θαη νη πθέζεηο είλαη 

ζπάληεο. Έλα επηπξφζζεην κεηνλέθηεκα ησλ ππνδεηγκάησλ “Probit”, είλαη φηη 

νη επηινγέο ζηελ νηθνλνκηθή πνιηηηθή κπνξνχλ λα επεξεάζνπλ ηελ 

πηζαλφηεηα εκθάληζεο ηεο χθεζεο, φκσο ηα κνληέια απηά δελ κπνξνχλ λα 

δηαρσξίζνπλ ηελ επίπησζε ηεο νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο θαη ησλ δηαηαξαρψλ 

(shocks) πνπ πξνέξρνληαη απφ άιινπο παξάγνληεο.  

 

Οη King θαη Watson (1993) ζπζρέηηζαλ κέζσ ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ, ην 

νλνκαζηηθφ ρξήκα κε ηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα ζηελ 

Ακεξηθή εθηηκψληαο ηξία δηαθνξεηηθά κνληέια. Σν πξψην αθνξά ην κνληέιν 

ηνπ πξαγκαηηθνχ νηθνλνκηθνχ θχθινπ κε ελδνγελέο ρξήκα. ΢ην δεχηεξν 

κνληέιν, ην ρξήκα ζεσξήζεθε νπδέηεξν εμαηηίαο ηεο αλαπξνζαξκνγήο ησλ 

ηηκψλ ησλ πξντφλησλ. ΢ην ηξίην, πάιη ην ρξήκα ζεσξήζεθε νπδέηεξν, εμαηηίαο 

φκσο ηεο αλαπξνζαξκνγήο ηνπ ραξηνθπιαθίνπ.  

 

΢ηελ αλάιπζε απηή, απνδεηθλχεηαη φηη ζηνλ πξαγκαηηθφ νηθνλνκηθφ 

θχθιν νη λνκηζκαηηθέο αιιαγέο κπνξνχλ λα πξνβιέςνπλ ηελ πξαγκαηηθή 

νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα θαη απηφ, γηαηί ε παξαγσγηθφηεηα θαη ην ρξήκα 

ζρεηίδνληαη κε ηηο πεγέο πνπ πξνθαινχλ δηαηαξαρέο ζηελ νηθνλνκία. 

Δλδηαθέξνλ παξνπζηάδνπλ ηα επξήκαηα ζρεηηθά κε ηελ πξνβιεπηηθή 

ηθαλφηεηα λνκηζκαηηθψλ κεηαβιεηψλ. 

 

΢πγθεθξηκέλα, εληφπηζαλ ηζρπξή ζεηηθή ζρέζε ηεο νλνκαζηηθήο 

πξνζθνξάο ρξήκαηνο (nominal money stock) θαη ησλ δηαθπκάλζεσλ ηεο 
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πξαγκαηηθήο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Δπίζεο, έλα ζεκαληηθφ ζηνηρείν 

πνπ πξνθχπηεη απφ ηε κειέηε ηνπ νηθνλνκηθνχ θχθινπ ζηελ Ακεξηθή, είλαη φηη 

ην νλνκαζηηθφ ρξήκα αλαδεηθλχεηαη ζε Πξνπνξεπφκελν Γείθηε ηεο 

πξαγκαηηθήο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο, θάηη πνπ ζεκαίλεη, πσο κία αχμεζε 

ηεο πνζφηεηαο ρξήκαηνο ζην παξφλ ζα νδεγήζεη ζε πςειφηεξα επίπεδα 

πξντφληνο ζην κέιινλ.  

 

ΚΔΦΑΛΑΙΟ 3: ΢ΗΜΑΝΣΙΚΟΙ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΙ ΓΔΙΚΣΔ΢ 

 

3.1 ΓΔΝΙΚΗ ΠΔΡΙΓΡΑΦΗ 

 

Industrial Production / Βηνκεραληθή Παξαγσγή 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθή: Ζ βηνκεραληθή παξαγσγή είλαη ζεκάδη νηθνλνκηθήο 

επξσζηίαο. Αλ νη βηνκεραλίεο παξάγνπλ πνιιά αγαζά, ε νηθνλνκία θαη ην 

λφκηζκα πηζαλφηαηα ζα είλαη ηζρπξά. Αλ νη βηνκεραλίεο παξάγνπλ αγαζά ζε 

κηθξφηεξν αξηζκφ, ε νηθνλνκία θαη ην λφκηζκα πηζαλφηαηα ζα είλαη αλίζρπξα.  

 

Ση κεηξά: Σελ αμία ησλ πξντφλησλ πνπ παξάγνληαη απφ ηα εξγνζηάζηα, 

νξπρεία θαη επηρεηξήζεηο/νξγαληζκνχο (θνηλήο σθέιεηαο). 

 

Gross Domestic Product / Αθαζάξηζην Δγρψξην Πξντφλ 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθφ: Μηα ηζρπξή αλάπηπμε ηνπ Αθαζάξηζηνπ Δγρψξηνπ 

Πξντφληνο θαηαδεηθλχεη κηα εληζρπκέλε νηθνλνκία θαη λφκηζκα. Μηα αζζελήο 

αλάπηπμε δείρλεη αλίζρπξε νηθνλνκία θαη λφκηζκα. 

 

ΣΗ κεηξά: Σελ αμία αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ πνπ παξάγνληαη απφ ηελ νηθνλνκία 

θξάηνπο. 

 

 

PMI/ δείθηεο δηεπζπληψλ πξνκεζεπηψλ  

Γηαηί είλαη ζεκαληηθφ: Οη εηαηξίεο ηείλνπλ λα μνδεχνπλ θαη λα επελδχνπλ 

πεξηζζφηεξν θαηά ηε δηάξθεηα ησλ ηζρπξψλ νηθνλνκηψλ. Έλα απμαλφκελν PMI 

ππνδειψλεη κηα δπλαηή νηθνλνκία, ε νπνία ππνδειψλεη έλα αθφκα πην ηζρπξφ 

λφκηζκα. Έλα πησηηθφ PMI ππνδειψλεη κηα απνδπλακσκέλε νηθνλνκία, ε 
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νπνία ππνδειψλεη έλα αλίζρπξν λφκηζκα. Κάζε έλδεημε πάλσ απφ 50 δείρλεη 

κηα επεθηεηλφκελε νηθνλνκία ελψ θάζε έλδεημε θάησ απφ 50 δείρλεη κηα 

νηθνλνκία ζε ζπζηνιή. 

 

Ση κεηξά: Σηο αγνξέο, ηελ απαζρφιεζε θαη ηηο ινγηζηηθέο απνγξαθέο ησλ 

βηνκεραληψλ. 

 

Tankan Large Manufactures Index / Γείθηεο Μεγάιεο (Δπξείαο–Μαδηθήο) 

Βηνκεραλίαο Tankan 

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθφο: Ζ Ηαπσλία θαηαζθεπάδεη (είηε ζα είλαη πςειήο 

ηερλνινγίαο ή απηνθίλεηα), ζε κηα νηθνλνκία θαηεπζπλφκελε πξνο ηηο 

εμαγσγέο. Αλ νη κεγάιεο βηνκεραλίεο ηεο ρψξαο πάλε θαιά, απηφ είλαη έλα 

θαιφ ζεκάδη γηα ηελ νηθνλνκία ηεο ρψξαο θαη, ζπλεπαθφινπζα, γηα ην JPY. 

 

Ση κεηξά: Σηο επηρεηξεζηαθέο ζπλζήθεο γηα κεγάιεο βηνκεραλίεο  

 

 

Interest Rate Announcement / Αλαθνίλσζε επηηνθίσλ 

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθή: Σα επηηφθηα είλαη ν πξσηαξρηθφο νδεγφο γηα ηελ αμία ηνπ 

λνκίζκαηνο. Απηφ ζπκβαίλεη δηφηη νη παγθφζκηνη επελδπηέο αλαδεηνχλ ηα πην 

θεξδνθφξα ζεκεία γηα λα επελδχζνπλ ηα ρξήκαηά ηνπο. Οη πςειέο ηηκέο 

νδεγνχλ ζε ηζρπξά λνκίζκαηα, ελψ νη ρακειέο ηηκέο νδεγνχλ ζε αλίζρπξα.  

 

Ση κεηξά: Βξαρππξφζεζκα επηηφθηα ηεο ρψξαο. 

 

 

ISM Manufacturing Index / Γείθηεο Καηαζθεπαζηψλ ISM 

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθφο: Οη εηαηξίεο ηείλνπλ λα μνδεχνπλ θαη λα επελδχνπλ 

πεξηζζφηεξν θαηά ηε δηάξθεηα ησλ ηζρπξψλ νηθνλνκηψλ. Έλα απμαλφκελν ISM 

ππνδειψλεη κηα δπλαηή νηθνλνκία, ε νπνία ππνδειψλεη έλα αθφκα πην ηζρπξφ 

λφκηζκα. Έλα πησηηθφ ISM ππνδειψλεη κηα απνδπλακσκέλε νηθνλνκία, ε 
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νπνία ππνδειψλεη έλα αδχλαην λφκηζκα. Κάζε έλδεημε πάλσ απφ 50 δείρλεη 

κηα επεθηεηλφκελε νηθνλνκία ελψ θάζε έλδεημε θάησ απφ 50 δείρλεη κηα 

νηθνλνκία ζε ζπζηνιή.  

 

Ση κεηξά: Σηο αγνξαζηηθέο δξαζηεξηφηεηεο ησλ βηνκεραληψλ. 

 

ISM Non-Manufacturing Index/ Γείθηεο Με Καηαζθεπαζηψλ ISM 

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθφο: Ο δείθηεο παξαγσγηθφηεηαο ζηηο επηρεηξήζεηο εθηφο 

κεηαπνίεζεο δείρλεη ηηο επηρεηξεκαηηθέο ζπλζήθεο ζηνλ ηνκέα ησλ ππεξεζηψλ. 

Έλα απνηέιεζκα πάλσ απφ 50 δείρλεη αλάπηπμε θαη ζεσξείηαη ζεηηθή έλδεημε, 

ελψ έλα απνηέιεζκα θάησ απφ 50 δείρλεη χθεζε θαη ζεσξείηαη αξλεηηθή. 

 

Ση κεηξά: Σηο αγνξαζηηθέο δξαζηεξηφηεηεο ησλ Τπεξεζηψλ. 

 

 

ADP Non-farm Employment Change/ Αιιαγή Απαζρφιεζεο Με 

αγξνηψλ ADP 

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθή: Σα επίπεδα απαζρφιεζεο είλαη ζαπκάζηνη δείθηεο ηεο 

νηθνλνκηθήο επξσζηίαο. Αλ ε απαζρφιεζε είλαη ζε πςειά επίπεδα, ε 

νηθνλνκία ζα πξέπεη λα είλαη ηζρπξή, ή ζε θάζε ελδπλάκσζεο. Αλ ε 

απαζρφιεζε είλαη ζε ρακειά επίπεδα, ε νηθνλνκία είλαη πηζαλφλ αδχλακε, ή 

ζε θζίλνπζα πνξεία. Ζ έθζεζε ADP είλαη  αμηφπηζηε θαζψο θαη’ αλαινγία 

πξνβιέπεη κε αθξίβεηα πνηνη ζα είλαη νη αξηζκνί ηεο θπβεξλεηηθήο 

απαζρφιεζεο. 

 Με-αγξφηεο (ελλνεί ηνπο αλζξψπνπο πνπ δελ εξγάδνληαη ζε θάξκεο): 

ηδησηηθή απαζρφιεζε.  

 

Ση κεηξά: Σνλ αξηζκφ ησλ ζέζεσλ εξγαζίαο γηα κε αγξφηεο, πνπ 

δεκηνπξγνχληαη. 
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Retail Sales / Ληαληθέο Πσιήζεηο  

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθέο: Σν εκπνξηθφ ηζνδχγην δείρλεη ηελ θίλεζε ηνπ ρξήκαηνο. 

Αλ κηα νηθνλνκία εμάγεη πεξηζζφηεξα απφ φζα εηζάγεη, ε δήηεζε γηα ην 

λφκηζκα ηεο νηθνλνκίαο ζα απμεζεί, γεγνλφο πνπ ζα απμήζεη ηελ αμία ηνπ 

λνκίζκαηνο. Αλ κηα νηθνλνκία εηζάγεη πεξηζζφηεξν απφ φηη εμάγεη, ε δήηεζε 

γηα ην λφκηζκα ηεο νηθνλνκίαο ζα κεησζεί, γεγνλφο πνπ ζα κεηψζεη ηελ αμία 

ηνπ λνκίζκαηνο. 

 

Ση κεηξά: Γηαθνξέο ζηελ αμία κεηαμχ ησλ εηζαγσγψλ θαη ησλ εμαγσγψλ ηεο 

ρψξαο. 

 

Consumer Prices Index (CPI) / Γείθηεο Σηκψλ Καηαλαισηή 

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθφο: Σν θφζηνο ησλ θαηαλαισηηθψλ αγαζψλ είλαη έλαο 

δείθηεο ηνπ πιεζσξηζκνχ. Αλ ν πιεζσξηζκφο απμάλεηαη, ε Κεληξηθή Σξάπεδα 

ηεο ρψξαο είλαη πην πηζαλφλ λα απμήζεη ηα επηηφθηά. Αλ ε Κεληξηθή Σξάπεδα 

ηεο ρψξαο απμήζεη ηα επηηφθηά, ην λφκηζκα ζα ελδπλακσζεί εθ λένπ. 

 

Ση κεηξά: Ο δείθηεο ηηκψλ θαηαλαισηή κεηξάεη ηε κεηαβνιή κεηαμχ ησλ 

ιηαληθψλ ηηκψλ ελφο αληηπξνζσπεπηηθνχ θαιαζηνχ αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ. 

 

Employment Change / Αιιαγή Απαζρφιεζεο  

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθή: Αλ ν αξηζκφο ησλ ζέζεσλ εξγαζίαο πνπ δεκηνπξγνχληαη 

είλαη απμαλφκελνο, είλαη έλδεημε ηζρπξήο νηθνλνκίαο. Αλ ε νηθνλνκία 

ελδπλακψλεηαη, ην λφκηζκα ηεο ρψξαο πηζαλφηαηα λα παξακείλεη ηζρπξφ. Αλ 

ν αξηζκφο ησλ ζέζεσλ εξγαζίαο πνπ δεκηνπξγνχληαη είλαη πησηηθφο, είλαη 

έλδεημε απνδπλακσκέλεο νηθνλνκίαο. Αλ ε νηθνλνκία απνδπλακψλεηαη, ην 

λφκηζκα ηεο ρψξαο πηζαλφηαηα ζα ράζεη ηελ αμία ηνπ.  

 

Ση κεηξά: Σνλ αξηζκφ ησλ λέσλ ζέζεσλ εξγαζίαο πνπ δεκηνπξγνχληαη ζηελ 

νηθνλνκία.  
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Unemployment Rate / Πνζνζηφ Απαζρφιεζεο  

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθφ: Αλ ε αλεξγία είλαη ρακειή, ην λφκηζκα ηεο ρψξαο 

πηζαλφηαηα ζα θεξδίζεη αμία. Αλ ε αλεξγία είλαη πςειή, ην λφκηζκα ηεο ρψξαο 

πηζαλφηαηα ζα ράζεη αμία. 

 

Ση κεηξά: Σελ αλεξγία ηεο ρψξαο. 

 

Existing Home Sales / Πσιήζεηο πθηζηάκελσλ θαηνηθηψλ 

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθέο: Οη πσιήζεηο πθηζηακέλσλ θαηνηθηψλ είλαη έλαο δείθηεο 

νηθνλνκηθήο επξσζηίαο. Καηά ηηο πεξηφδνπο ηζρπξψλ νηθνλνκηψλ, νη 

πεξηζζφηεξνη άλζξσπνη ηείλνπλ λα αγνξάδνπλ ζπίηηα. Καηά ηηο ηζρλέο ή 

πησηηθέο νηθνλνκίεο, ιηγφηεξνη άλζξσπνη ηείλνπλ λα αγνξάδνπλ θαηνηθίεο. 

 

Ση κεηξά: Σνπο εηήζηνπο αξηζκνχο ησλ πθηζηάκελσλ θαηνηθηψλ, νη νπνίεο 

έρνπλ πνπιεζεί θαηά ηνλ πξνεγνχκελν κήλα. 

 

Consumer Confidence / Δκπηζηνζχλε Καηαλαισηή 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθή: Αλ νη θαηαλαισηέο ληψζνπλ ζηγνπξηά κε ηελ θαηάζηαζε 

ηεο νηθνλνκίαο ηεο ρψξαο ηνπο, είλαη πην πηζαλψλ λα μνδέςνπλ ρξήκαηα ηα 

νπνία ζα εληζρχζνπλ ηελ νηθνλνκία. Αλ νη θαηαλαισηέο είλαη αλήζπρνη γηα ηελ 

θαηάζηαζε ηεο νηθνλνκίαο, είλαη πην πηζαλφλ λα θξαηήζνπλ ηα ρξήκαηά ηνπο 

γηα «ψξα αλάγθεο». 

 

Ση κεηξά: Πφζν εκπηζηεχνληαη νη θαηαλαισηέο ηελ νηθνλνκία ηεο ρψξαο. 

 

IFO Business Climate Index / Γείθηεο Δπηρεηξεκαηηθνχ Κιίκαηνο IFO 

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθφο: Οη επηρεηξεκαηίεο θαη φζνη θηλδπλεχνπλ απφ πηψρεπζε 

γεληθά γλσξίδνπλ αξθεηά θαιά ηη ζπκβαίλεη κε ηελ νηθνλνκία θαη πσο 

επεξεάδεη ηηο επηρεηξήζεηο ηνπο. Αλ απηνί νη άλζξσπνη εκπηζηεχνληαη ηελ 

νηθνλνκία, είλαη έλα θαιφ ζεκάδη πσο ε νηθνλνκία πάεη θαιά. Αλ απηνί νη 

άλζξσπνη δελ εκπηζηεχνληαη ηελ νηθνλνκία, είλαη ζεκάδη πσο ε νηθνλνκία δελ 
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πάεη θαιά. 

 

Ση κεηξά: Σε δηάζεζε απηψλ πνπ αζρνινχληαη κε ηε βηνκεραλία, ηηο ρνλδξηθέο 

θαη ηηο ιηαληθέο πσιήζεηο. 

 

 

Durable Goods Orders / Παξαγγειίεο Αγαζψλ Γηαξθείαο  

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθέο: Όηαλ νη επηρεηξήζεηο είλαη πεπεηζκέλεο γηα ηελ δχλακε 

ηεο νηθνλνκίαο, ζα είλαη πην πξφζπκνη λα αγνξάζνπλ αγαζά δηαξθείαο. Όηαλ 

νη αγνξέο ησλ πξντφλησλ δηαξθείαο είλαη πςειέο, απηφ απνηειεί θαιφ ζεκάδη 

γηα ηελ νηθνλνκία θαη ην λφκηζκα. Όηαλ νη αγνξέο ησλ πξντφλησλ δηαξθείαο 

είλαη ρακειέο, ηφηε είλαη θαθφ ζεκάδη γηα ηελ νηθνλνκία θαη ην λφκηζκα. 

 

Ση κεηξά: Σελ αμία ησλ παξαγγειηψλ πνπ ιακβάλνπλ ρψξα γηα ηα αγαζά 

δηαξθείαο (απηά ηα αγαζά αλακέλεηαη λα δηαξθέζνπλ πεξηζζφηεξν απφ ηξία 

ρξφληα, φπσο ν εμνπιηζκφο βαξηάο βηνκεραλίαο). 

 

New Home Sales / Πσιήζεηο Νέσλ Καηνηθηψλ 

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθέο: Οη πσιήζεηο λέσλ θαηνηθηψλ είλαη έλαο δείθηεο 

νηθνλνκηθήο επξσζηίαο. Καηά ηηο πεξηφδνπο ηζρπξψλ νηθνλνκηψλ, νη 

πεξηζζφηεξνη άλζξσπνη ηείλνπλ λα αγνξάδνπλ θαηλνχξηα ζπίηηα. Καηά ηηο 

ηζρλέο ή πησηηθέο νηθνλνκίεο, ιηγφηεξνη άλζξσπνη ηείλνπλ λα αγνξάδνπλ 

θαηλνχξηεο νηθίεο. 

 

Ση κεηξά: Σνπο εηήζηνπο αξηζκνχο ησλ θαηλνχξησλ θαηνηθηψλ, νη νπνίεο έρνπλ 

πνπιεζεί θαηά ηνλ πξνεγνχκελν κήλα. 

 

Trade Balance / Δκπνξηθφ Ιζνδχγην 

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθφ: Σν εκπνξηθφ ηζνδχγην δείρλεη ηελ θίλεζε ηνπ ρξήκαηνο. 

Αλ κηα νηθνλνκία εμάγεη πεξηζζφηεξα απφ φζα εηζάγεη, ε δήηεζε γηα ην 

λφκηζκα ηεο νηθνλνκίαο ζα απμεζεί, γεγνλφο πνπ ζα απμήζεη ηελ αμία ηνπ 

λνκίζκαηνο. Αλ κηα νηθνλνκία εηζάγεη πεξηζζφηεξν απφ φηη εμάγεη, ε δήηεζε 
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γηα ην λφκηζκα ηεο νηθνλνκίαο ζα κεησζεί, γεγνλφο πνπ ζα κεηψζεη ηελ αμία 

ηνπ λνκίζκαηνο. 

 

Ση κεηξά: Γηαθνξέο ζηελ αμία κεηαμχ ησλ εηζαγσγψλ θαη ησλ εμαγσγψλ ηεο 

ρψξαο. 

 

KOF Leading Indicators / Πξσηαξρηθφο Γείθηεο KOF (The Swiss Institute 

for Business Cycle Research -KOF) 

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθφο: Ο KOF απεηθνλίδεη ηελ ηζρχ ηεο νηθνλνκίαο ηεο ρψξαο. 

Αλ ε νηθνλνκία είλαη ηζρπξή, ην λφκηζκα είλαη πνιχ πηζαλφ λα είλαη ηζρπξφ. Αλ 

ε νηθνλνκία είλαη θζίλνπζα, ην λφκηζκα είλαη πνιχ πηζαλφ λα είλαη αδχλακν. 

 

Ση κεηξά: Σνλ ζπλδπαζκφ 25 δεηθηψλ, φπσο ζηγνπξηά ηνπ θαηαλαισηή, 

επέθηαζε επηηνθίνπ ή απνζεκαηηθέο ηηκέο. 

 

Consumer Sentiment / Καηαλαισηηθέο Αληηιήςεηο  

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθέο: Αλ νη θαηαλαισηέο ληψζνπλ ζηγνπξηά κε ηελ θαηάζηαζε 

ηεο νηθνλνκίαο ηεο ρψξαο ηνπο, είλαη πην πηζαλψλ λα μνδέςνπλ ρξήκαηα ηα 

νπνία ζα εληζρχζνπλ ηελ νηθνλνκία. Αλ νη θαηαλαισηέο είλαη αλήζπρνη γηα ηελ 

θαηάζηαζε ηεο νηθνλνκίαο, είλαη πην πηζαλφλ λα θξαηήζνπλ ηα ρξήκαηά ηνπο 

γηα «ψξα αλάγθεο». 

 

Ση κεηξά: Πφζν εκπηζηεχνληαη νη θαηαλαισηέο ηελ νηθνλνκία ηεο ρψξαο ηνπο. 

 

German Industrial Production / Γεξκαληθή Βηνκεραληθή Παξαγσγή 

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθφ: Οη βηνκεραληθνί θαηαζθεπαζηέο ηείλνπλ λα παξάγνπλ 

πεξηζζφηεξα θαηά ηε δηάξθεηα ησλ νηθνλνκηθψλ επεθηάζεσλ θαη ιηγφηεξα θαηά 

ηε δηάξθεηα ησλ νηθνλνκηθψλ ζπζηνιψλ. Ζ ηζρπξή θαηαζθεπαζηηθή παξαγσγή 

είλαη έλα ζεκάδη κηαο ηζρπξήο νηθνλνκίαο θαη ελφο ηζρπξνχ λνκίζκαηνο. 

Γεδνκέλνπ φηη ε Γεξκαλία είλαη ε κεγαιχηεξε ρψξα παξαγσγφο ζηελ 

Δπξσπατθή Έλσζε, ε γεξκαληθή βηνκεραληθή παξαγσγή δίλεη ηε 
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δηνξαηηθφηεηα ζηελ πγεία ηεο γεληθήο επξσπατθήο νηθνλνκίαο. 

 

Ση κεηξά: Αμία ησλ αγαζψλ πνπ παξάγνληαη απφ ηνπο βηνκεραληθνχο 

θαηαζθεπαζηέο. 

 

Producers’ Price Index (PPI) / Γείθηεο ηηκψλ παξαγσγψλ 

 

Γηαηί είλαη ζεκαληηθφ: Οη επελδπηέο κπνξνχλ λα πάξνπλ κηα θαιή ηδέα ησλ 

πιεζσξηζηηθψλ πηέζεσλ ζε κηα νηθνλνκία κε ηελ πξνζνρή ζηνπο 

παξαγσγνχο πνπ πξέπεη λα πιεξψζνπλ ηηο ηηκέο ησλ πξψησλ πιψλ. Δάλ ν 

πιεζσξηζκφο απμάλεηαη, ε Κεληξηθή Σξάπεδα ηεο ρψξαο είλαη πηζαλφηεξν λα 

απμήζεη ηα επηηφθηα, ηα νπνία ζα απμήζνπλ ηελ αμία ηνπ λνκίζκαηνο. 

 

Ση κεηξά: Οη παξαγσγνί πιεξψλνπλ ηηο ηηκέο γηα ηα πιηθά θαη ηηο ππεξεζίεο. 

 

 

3.2 Οη Οηθνλνκηθνί Γείθηεο ησλ Ηλσκέλσλ Πνιηηεηψλ ηεο Ακεξηθήο  

  

Παξαθάησ παξαζέησ ηνπο νηθνλνκηθνχο δείθηεο πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη 

ζηηο ΖΠΑ. Τπάξρνπλ, βέβαηα, πνιινί πεξηζζφηεξνη δείθηεο ζε άιια ζεκαληηθά 

νηθνλνκηθά ζπζηήκαηα (φπσο απηφ ηεο Γεξκαλίαο, ηνπ Ζλσκέλνπ Βαζηιείνπ, 

ηεο Ηαπσλίαο, θιπ.). Γεληθά, δελ έρεη ζεκαζία κφλν ε αξηζκεηηθή αμία ελφο 

δείθηε, αιιά θαη ε πξφβιεςε θαη ε πξφγλσζε, θαζψο θαη νη επηπηψζεηο ηεο 

ζρέζεο κεηαμχ ησλ πξνβιεθζέλησλ θαη ησλ πξαγκαηηθψλ αξηζκψλ ζηελ 

αγνξά. 

 

Οη καθξννηθνλνκηθνί απηνί δείθηεο παξαθνινπζνχληαη δηεζλψο απφ ηε 

κεγάιε πιεηνςεθία ησλ επελδπηψλ. Ζ "πνηφηεηα" ησλ ζηνηρείσλ πνπ 

εθδίδνληαη ελδέρεηαη λα κεηαβιεζεί κε ηελ πάξνδν ηνπ ρξφλνπ. Ζ αμία ησλ 

δεδνκέλσλ ελφο δείθηε ζεσξείηαη ζεκαληηθή, εάλ ν δείθηεο παξέρεη λέεο 

πιεξνθνξίεο ή εάλ ρξεζηκεχεη ζηελ εμαγσγή ζπκπεξαζκάησλ πνπ δελ ζα 

κπνξνχζαλ λα είραλ πξνθχςεη κέζσ άιισλ εθζέζεσλ ή δεδνκέλσλ. 

Δπηπξφζζεηα, έλαο δείθηεο είλαη πνιχηηκνο, εάλ κε ηε ρξήζε ηνπ κπνξνχκε 

λα πξνβιέςνπκε κειινληηθέο ηάζεηο πην απνηειεζκαηηθά. 
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Οη παξαθάησ δείθηεο πξνζδηνξίδνληαη κε έλαλ απφ ηνπο αθφινπζνπο 

ραξαθηεξηζκνχο: [Τςειφο], [Μεζαίνο] ή [Υακειφο] , νη νπνίνη αλαθέξνληαη 

ζηνλ βαζκφ ζεκαζίαο ησλ δεηθηψλ. Δπηζεκαίλνπκε φηη νη βαζκνί απηνί 

ελδέρεηαη λα αιιάμνπλ κε ηελ πάξνδν ηνπ ρξφλνπ! 

  

CCI - Γείθηεο Δκπηζηνζχλεο Καηαλαισηψλ [Τςειφο] 
 Κέληξν Οηθνλνκηθψλ Δξεπλψλ "Conference Board" - Κάζε ηειεπηαία 
Σξίηε ηνπ κήλα, 10:00 π.κ. EST: θάιπςε ζηνηρείσλ ηνπ ηξέρνληνο κήλα.  

 
Σν CCI βαζίδεηαη ζε κηα έξεπλα ζε δείγκα 5.000 λνηθνθπξηψλ ησλ ΖΠΑ θαη 

ζεσξείηαη έλαο απφ ηνπο αθξηβέζηεξνπο δείθηεο εκπηζηνζχλεο. Ζ ηδέα ζηελ 

νπνία βαζίδεηαη ε εκπηζηνζχλε ησλ θαηαλαισηψλ είλαη φηη, φηαλ ε νηθνλνκία 

εμαζθαιίδεη πεξηζζφηεξεο ζέζεηο εξγαζίαο, απμεκέλνπο κηζζνχο θαη κεησκέλα 

επηηφθηα, απμάλεη ηελ εκπηζηνζχλε ησλ θαηαλαισηψλ θαζψο θαη ηελ 

αγνξαζηηθή ηνπο δχλακε. Οη ζπκκεηέρνληεο ζηελ έξεπλα απαληνχλ ζε 

εξσηήζεηο πνπ αθνξνχλ ην εηζφδεκά ηνπο, ηνλ ηξφπν κε ηνλ νπνίν θξίλνπλ 

ηηο ζπλζήθεο ηεο αγνξάο θαη ηηο πηζαλφηεηεο λα απμεζεί ην εηζφδεκά ηνπο. Ζ 

εκπηζηνζχλε γίλεηαη αληηθείκελν ιεπηνκεξνχο αλάιπζεο ηεο Federal Reserve 

(Κεληξηθή Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ) θαηά ηνλ θαζνξηζκφ ησλ επηηνθίσλ. Θεσξείηαη 

φηη έρεη κεγάιε επίπησζε ζηελ αγνξά, δεδνκέλνπ φηη ε ηδησηηθή θαηαλάισζε 

απνηειεί ηα δπν ηξίηα ηεο Ακεξηθαληθήο νηθνλνκίαο. 

  

CPI - Γείθηεο Σηκψλ Καηαλαισηή / Γνκηθφο δείθηεο CPI [Τςειφο] 
 Bureau of Labor and Statistics (Γξαθείν Δξγαζίαο θαη ΢ηαηηζηηθήο ηνπ 
Τπνπξγείνπ Δξγαζίαο) - Πεξίπνπ ζηηο 20 θάζε κήλα, 8:30 π.κ. EST: 
θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ κήλα. 

 

Σν CPI ζεσξείηαη ε πην δηαδεδνκέλε κέζνδνο γηα ηε κέηξεζε ηνπ 

πιεζσξηζκνχ θαη δείθηεο ηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο ησλ πνιηηηθψλ ηεο 

θπβέξλεζεο. Σν CPI αλαθέξεηαη ζε έλα ζχλνιν θαηαλαισηηθψλ αγαζψλ (θαη 

ππεξεζηψλ), ησλ νπνίσλ νη ηηκέο απνηππψλνληαη απφ κήλα ζε κήλα (κε 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ θφξσλ). Δίλαη έλαο απφ ηνπο νηθνλνκηθνχο 

δείθηεο πνπ παξαθνινπζνχληαη πεξηζζφηεξν θαη ζεσξείηαη φηη έρεη κεγάιε 

επίπησζε ζηελ αγνξά. Έλαο αλνδηθφο δείθηεο CPI δειψλεη πιεζσξηζκφ. Ο 

Γνκηθφο Γείθηεο CPI ή Core-CPI (δειαδή, ν δείθηεο CPI κε 
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ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ ηξνθίκσλ θαη ηεο ελέξγεηαο, πνπ ππφθεηληαη ζε 

επνρηαθέο δηαθπκάλζεηο) παξέρεη κηα πην απφιπηε κέηξεζε ησλ γεληθψλ 

ηηκψλ. 

  

Employment Report (Έθζεζε Δξγαζίαο) [Τςειφο] 
 Department of Labor (Τπνπξγείν Δξγαζίαο) - Πξψηε Παξαζθεπή θάζε 
κήλα, 8:30 π.κ. EST: θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ κήλα.  
 
Σα δεδνκέλα ζπιιέγνληαη κέζσ κηαο έξεπλαο ζε 375.000 επηρεηξήζεηο θαη 

60.000 λνηθνθπξηά. Ζ έθζεζε αλαζεσξεί: ηνλ αξηζκφ λέσλ ζέζεσλ εξγαζίαο 

πνπ δεκηνπξγήζεθαλ ή θαηαξγήζεθαλ, ηηο κέζεο σξηαίεο απνδνρέο θαη ηε 

κέζε δηάξθεηα ηεο εξγαζηαθήο εβδνκάδαο. Ζ έθζεζε ζεσξείηαη κία απφ ηηο 

ζεκαληηθφηεξεο νηθνλνκηθέο δεκνζηεχζεηο γηα δχν θπξίσο ιφγνπο: 

γλσζηνπνηεί λέεο ελεκεξσκέλεο πιεξνθνξίεο θαη, καδί κε ηνλ δείθηε NFP (βι. 

παξαθάησ), παξέρεη κηα ηθαλνπνηεηηθά θαιή εηθφλα ηεο ζπλνιηθήο θαηάζηαζεο 

ηεο νηθνλνκίαο. Ζ έθζεζε επίζεο παξνπζηάδεη μερσξηζηά ηελ εηθφλα γηα θάζε 

ηνκέα ηεο νηθνλνκίαο (βηνκεραληθφο, ππεξεζηψλ, θαηαζθεπαζηηθφο, 

κεηαιιεπηηθφο, δεκφζηνο θιπ.). 

  

Employment Report (Έθζεζε Πξνφδνπ Δξγαζίαο) [Τςειφο]  
Bureau of Labor and Statistics (Γξαθείν Δξγαζίαο θαη ΢ηαηηζηηθήο ηνπ 
Τπνπξγείνπ Δξγαζίαο) - Πξψηε Παξαζθεπή θάζε κήλα, 8:30 π.κ. EST: 
θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ κήλα. 

 

Ζ Έθζεζε Πξνφδνπ Δξγαζίαο είλαη έλαο κεληαίνο δείθηεο πνπ απνηειείηαη 

απφ δχν θχξηα κέξε. Σν πξψην κέξνο ζρεηίδεηαη κε ηελ αλεξγία θαη ηε 

δεκηνπξγία λέσλ ζέζεσλ εξγαζίαο: ε έθζεζε παξνπζηάδεη ην πνζνζηφ 

αλεξγίαο θαη ηηο κεηαβνιέο ηνπ πνζνζηνχ απηνχ. Σν δεχηεξν κέξνο ηεο 

έθζεζεο αλαθέξεη ηνλ κέζν φξν ησλ εβδνκαδηαίσλ σξψλ εξγαζίαο θαη ησλ 

κέζσλ σξηαίσλ απνδνρψλ. Σα ζηνηρεία απηά είλαη ζεκαληηθά γηα ηνλ 

πξνζδηνξηζκφ ηεο ζηελφηεηαο ηεο αγνξάο εξγαζίαο, πνπ είλαη θαζνξηζηηθφο 

παξάγνληαο ηνπ πιεζσξηζκνχ. Σν Γξαθείν Δξγαζίαο θαη ΢ηαηηζηηθήο δηεμάγεη 

έξεπλα ζε πεξηζζφηεξεο απφ 250 πεξηθέξεηεο ησλ ΖΠΑ θαη θαιχπηεη ζρεδφλ 

φινπο ηνπο θχξηνπο θιάδνπο επηρεηξήζεσλ. Ο δείθηεο είλαη αλακθίβνια έλαο 

απφ ηνπο δείθηεο πνπ παξαηεξνχλ πεξηζζφηεξν νη ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

αγνξέο, θαη ε έθζεζε ζρεδφλ πάληνηε επεξεάδεη ηηο αγνξέο. Οη επελδπηέο 
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βαζίδνληαη ζην γεγνλφο φηη νη πιεξνθνξίεο ηεο έθζεζεο είλαη πνιχ πξφζθαηεο 

(αλαθέξνληαη πξάγκαηη ζε ζηνηρεία λεφηεξα κηαο εβδνκάδαο). Ζ έθζεζε 

παξέρεη κία απφ ηηο πην αληηπξνζσπεπηηθέο εηθφλεο γηα ηελ πγεία ηεο 

νηθνλνκίαο. 

  

 

΢χζθεςε FOMC (Ννκηζκαηηθήο Δπηηξνπήο ηεο Κεληξηθήο Σξάπεδαο): 
Αλαθνίλσζε επηηνθίνπ [Τςειφο] 
 Η ζχζθεςε ησλ αληηπξνζψπσλ ηεο Κεληξηθήο Σξάπεδαο ησλ ΗΠΑ 
(Fed), ιακβάλεη ρψξα 8 θνξέο εηεζίσο. Η απφθαζε ζρεηηθά κε ην 
βαζηθφ επηηφθην αλαθνηλψλεηαη θαηά ηε δηάξθεηα ηεο θάζε ζχζθεςεο 
(πεξίπνπ ζηηο 14:15 EST) 
 

Ζ FED (ε Κεληξηθήο Σξάπεδα ησλ ΖΠΑ) είλαη αξκφδηα γηα ηε δηαρείξηζε ηεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο ησλ ΖΠΑ, γηα ηνλ έιεγρν ησλ ηξαπεδψλ, γηα ηελ 

παξνρή ζπλαθψλ ππεξεζηψλ ζε θπβεξλεηηθέο νξγαλψζεηο θαη ζηνπο πνιίηεο, 

θαζψο θαη γηα ηε δηαηήξεζεο ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο ζηαζεξφηεηαο ηεο 

ρψξαο. Τπάξρνπλ 12 πεξηθέξεηεο ηεο Fed ζηηο ΖΠΑ (ε θάζε πεξηθέξεηα 

απνηειείηαη απφ δηάθνξεο πνιηηείεο), πνπ εθπξνζσπνχληαη ζηελ Δπηηξνπή 

απφ πεξηθεξεηαθνχο επηηξφπνπο.  

Σν επηηφθην ελφο λνκίζκαηνο απνηειεί νπζηαζηηθά ηελ ηηκή ηνπ ρξήκαηνο. Όζν 

πην πςειφ ην επηηφθην ελφο λνκίζκαηνο, ηφζν πεξηζζφηεξν νη επελδπηέο ζα 

ηείλνπλ λα αγνξάδνπλ ην λφκηζκα απηφ θαη, ζπλεπψο, ζα εληζρχζνπλ ηελ αμία 

ηνπ. Απηφο ν δείθηεο απνηειεί έλαλ εμαηξεηηθά ζεκαληηθφ παξάγνληα πνπ 

επεξεάδεη ην πνζνζηφ ηνπ πιεζσξηζκνχ θαη πνπ έρεη ηζρπξέο επηδξάζεηο 

ζηελ αγνξά. 

Ζ αλαθνίλσζε ηεο FOMC είλαη εμίζνπ ζεκαληηθή: ην πεξηερφκελν ηεο 

απφθαζεο πνπ ιακβάλεηαη ζηε ζχζθεςε (θαη πνπ δεκνζηεχεηαη 2 εβδνκάδεο 

αξγφηεξα) έρεη ζρεδφλ ηελ ίδηα ζεκαζία γηα ηνπο επελδπηέο ηεο αγνξάο. 

  

 

GDP - Αθαζάξηζηφ Δγρψξην Πξντφλ [Τςειφο] 
 BEA (Τπεξεζία Οηθνλνκηθήο Αλάιπζεο) - Σειεπηαία εκέξα ηνπ 
ηξηκήλνπ, 8:30 π.κ. EST: θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ ηξηκήλνπ.  
 
Σν Τπνπξγείν Δκπνξίνπ ησλ ΖΠΑ δεκνζηεχεη ην AEΠ ζε ηξεηο κεηξήζεηο: α' 

κέηξεζε (advance), β' κέηξεζε (preliminary) θαη γ' κέηξεζε (final).  

Σν ΑΔΠ είλαη κηα αθαζάξηζηε κέηξεζε ηεο δξαζηεξηφηεηαο ηεο αγνξάο. 
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Αληηπξνζσπεχεη ηε λνκηζκαηηθή αμία φισλ ησλ αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ πνπ 

παξάγεη κηα νηθνλνκία ζε κηα ζπγθεθξηκέλε πεξίνδν. ΢πκπεξηιακβάλεη ηελ 

θαηαλάισζε, ηηο αγνξέο ηεο θπβέξλεζεο, ηηο επελδχζεηο θαη ην εκπνξηθφ 

ηζνδχγην. Σν ΑΔΠ απνηειεί ίζσο ηνλ ζεκαληηθφηεξν δείθηε ηεο νηθνλνκηθήο 

πγείαο κηαο ρψξαο. ΢πλήζσο κεηξηέηαη ζε εηήζηα βάζε, εθδίδνληαη φκσο θαη 

ηξηκεληαία ζηαηηζηηθά απνηειέζκαηα. 

Σν Τπνπξγείν Δκπνξίνπ δεκνζηεχεη ηελ έθζεζε ηεο α' κέηξεζεο (advance 

report) ηελ ηειεπηαία εκέξα ηνπ θάζε ηξηκήλνπ. Μέζα ζε έλα κήλα, αθνινπζεί 

ε έθζεζε ηεο β' κέηξεζεο (preliminary report) θαη, έπεηηα απφ άιινλ έλαλ 

κήλα, δεκνζηεχεηαη ε έθζεζε ηεο γ' κέηξεζεο (final report). Σα πην πξφζθαηα 

ζηνηρεία ηνπ ΑΔΠ είλαη ζπγθξηηηθά ζεκαληηθά γηα ηηο αγνξέο. Σν ΑΔΠ 

αληηπξνζσπεχεη ηνλ ξπζκφ κε ηνλ νπνίν ε νηθνλνκία κηαο ρψξαο 

αλαπηχζζεηαη (ή ζπξξηθλψλεηαη). 

  

 

Μεηαπνηεηηθφο Γείθηεο ISM (Ιλζηηηνχηνπ Γηεπζπληψλ Πξνκεζεηψλ) 
[Τςειφο]  
Ιλζηηηνχην Γηεπζπληψλ Πξνκεζεηψλ - Πξψηε εξγάζηκε εκέξα ηνπ κήλα, 
10:00 π.κ. EST: θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ κήλα. 

 

Ζ έθζεζε "Manufacturing ISM Report On Business" βαζίδεηαη ζε ζηνηρεία πνπ 

ζπιιέγνληαη απφ ηηο κεληαίεο απαληήζεηο ζε εξσηήζεηο πνπ ηέζεθαλ ζε 

ζηειέρε πξνκεζεηψλ, ζε πεξηζζφηεξεο απφ 400 βηνκεραληθέο επηρεηξήζεηο. 

Παξνπζηάδεη έλαλ ζπλδπαζκέλν κέζν φξν 5 θχξησλ νηθνλνκηθψλ πεξηνρψλ 

(παξαγγειίεο λέσλ πειαηψλ 30%, κεηαπνίεζε 25%, απαζρφιεζε 20%, 

εληνιέο πξνκήζεηαο 15%, απνγξαθέο 10%). Σα ζηνηρεία πνπ ππεξβαίλνπλ 

ηνπο 50 βαζκνχο ππνδειψλνπλ ηελ επέθηαζε ησλ νηθνλνκηθψλ 

δξαζηεξηνηήησλ, ελψ ηα ζηνηρεία πνπ δελ θηάλνπλ ηνπο 50 βαζκνχο 

δειψλνπλ χθεζε. 

  

MCSI - Γείθηεο Δκπηζηνζχλεο Καηαλαισηψλ Παλεπηζηεκίνπ Μίζηγθαλ 
[Τςειφο] 
Παλεπηζηήκην ηνπ Μίζηγθαλ - Πξψηε θάζε κήλα: θάιπςε ζηνηρείσλ 
πξνεγνχκελνπ κήλα. 

 

Έξεπλα γηα ηελ θαηαλαισηηθή εκπηζηνζχλε πνπ δηεμάγεη ην Παλεπηζηήκην ηνπ 

Μίζηγθαλ. Ο δείθηεο απηφο γίλεηαη φιν θαη πεξηζζφηεξν ρξήζηκνο γηα ηνπο 
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επελδπηέο. Παξέρεη κηα εηθφλα ησλ θαηαλαισηηθψλ δηαζέζεσλ ηνπ 

πιεζπζκνχ.  

 

NFP - Νέεο ζέζεηο εξγαζίαο εθηφο ηνπ γεσξγηθνχ ηνκέα [Τςειφο] 
Department of Labor (Τπνπξγείν Δξγαζίαο) - Πξψηε Παξαζθεπή θάζε 
κήλα, 8:30 π.κ. EST: θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ κήλα. 
 

Σα δεδνκέλα αληηπξνζσπεχνπλ ηηο αιιαγέο ζην ζχλνιν ησλ κηζζσηψλ ησλ 

ΖΠΑ ζε φινπο ηνπο θιάδνπο, κε ηηο εμήο εμαηξέζεηο:  

- Γεληθνί θπβεξλεηηθνί ππάιιεινη 

- Ηδησηηθνί νηθηαθνί ππάιιεινη 

- Τπάιιεινη ησλ κε θεξδνζθνπηθψλ νξγαλψζεσλ πνπ παξέρνπλ 

αηνκηθή βνήζεηα 

- Τπάιιεινη ζηνλ γεσξγηθφ ηνκέα 

Σν ζχλνιν ησλ ππφ εμέηαζε κηζζσηψλ απνηειεί πεξίπνπ ην 80% ησλ 

εξγαδνκέλσλ πνπ παξάγνπλ νιφθιεξν ην αθαζάξηζην εγρψξην πξντφλ ησλ 

Ζλσκέλσλ Πνιηηεηψλ. Υξεζηκνπνηείηαη γηα λα βνεζήζεη ηνπο αξκφδηνπο 

θπβεξλεηηθνχο θνξείο θαη ηνπο νηθνλνκνιφγνπο λα αληηιεθζνχλ ηελ ηξέρνπζα 

θαηάζηαζε ηεο νηθνλνκίαο θαη λα πξνβιέςνπλ ηα επίπεδα νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο ζην κέιινλ. Απνηειεί ζεκαληηθφ παξάγνληα επηξξνήο γηα ηελ 

αγνξά, θπξίσο ιφγσ ησλ πςειψλ απνθιίζεσλ θαηά ηελ πξφβιεςε. 

 

PMI - Γείθηεο Τπεπζχλσλ Πξνκεζεπηψλ [Τςειφο] 
Ιλζηηηνχην Γηαρείξηζεο Απνζεκάησλ - Πξψηε εξγάζηκε εκέξα θάζε 
κήλα, 10:00 π.κ. EST: θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ κήλα  
 
 
Σν PMI είλαη έλαο ζχλζεηνο δείθηεο πνπ βαζίδεηαη ζε πέληε θχξηνπο δείθηεο: 

λέεο παξαγγειίεο, επίπεδα απνγξαθήο, παξαγσγή, παξάδνζε πξνκεζεπηή 

θαη ην πεξηβάιινλ απαζρφιεζεο. Κάζε δείθηεο έρεη θαη δηαθνξεηηθφ βάξνο θαη 

ηα δεδνκέλα πξνζαξκφδνληαη ζηνπο επνρηαθνχο παξάγνληεο. Σν Ηλζηηηνχην 

Γηαρείξηζεο Απνζεκάησλ δηεμάγεη ηελ έξεπλα ζε πεξηζζφηεξνπο απφ 300 

ππεχζπλνπο πξνκεζεηψλ παγθνζκίσο, πνπ αληηπξνζσπεχνπλ 20 

δηαθνξεηηθέο ρψξεο. Έλαο δείθηεο PMI άλσ ησλ 50 κνλάδσλ δείρλεη φηη ε 

βηνκεραλία επεθηείλεηαη, ελψ νηηδήπνηε θάησ ησλ 50 κνλάδσλ δειψλεη φηη ε 

βηνκεραλία βξίζθεηαη ζε χθεζε. Ζ έθζεζε PMI απνηειεί κηα άθξσο ζεκαληηθή 

έλδεημε γηα ηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο αγνξέο, δηφηη είλαη ν θαιχηεξνο δείθηεο ηεο 
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βηνκεραληθήο παξαγσγήο. Ο δείθηεο ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηνλ εληνπηζκφ ηεο 

πιεζσξηζηηθήο πίεζεο, θαζψο θαη ησλ νηθνλνκηθψλ δξαζηεξηνηήησλ ζηνλ 

κεηαπνηεηηθφ ηνκέα. Γελ είλαη ηφζν ηζρπξφο φζν ν δείθηεο CPI γηα ηελ 

αλίρλεπζε ηνπ πιεζσξηζκνχ, αιιά επεηδή ηα δεδνκέλα δεκνζηεχνληαη κία 

εκέξα κεηά ην ηέινο ηνπ κήλα, είλαη πνιχ πξφζθαηα θαη, ζπλεπψο, έγθπξα. 

΢ηελ πεξίπησζε πνπ ν δείθηεο PMI δείμεη κηα απξφζκελε αιιαγή, ζπλήζσο 

αθνινπζεί ε γξήγνξε αληίδξαζε ηεο αγνξάο. Κεληξηθφ ζεκείν ηεο έθζεζεο 

απνηειεί ε αχμεζε ησλ λέσλ παξαγγειηψλ, ε νπνία πξνβιέπεη ηε 

βηνκεραληθή δξαζηεξηφηεηα ζηνπο κειινληηθνχο κήλεο.  

  

 

΢ηνηρεία Ληαληθψλ Πσιήζεσλ -Ληαληθέο Πσιήζεηο πιελ 
Απηνθηλνχκελσλ Ορεκάησλ [Τςειφο] 
Τπεξεζία Απνγξαθήο - Πεξίπνπ ζηηο 12 θάζε κήλα, 8:30 π.κ. EST: 
θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ κήλα. 

 

Οη ιηαληθέο πσιήζεηο απνηεινχλ βαζηθφ παξάγνληα επίδξαζεο ζηελ 

νηθνλνκία ησλ ΖΠΑ. Ο δείθηεο απηφο απνηππψλεη ηα εκπνξεχκαηα πνπ 

πσινχληαη απφ ηηο εηαηξείεο ζηε ιηαληθή αγνξά. Ο δείθηεο κεηξάεη ηε ζπλνιηθή 

θαηαλάισζε ζηηο ιηαληθέο πσιήζεηο (κε ζπκπεξηιακβαλνκέλνπ ηνπ θφζηνπο 

εμππεξέηεζεο). Σα εηζνδήκαηα πνπ πξνέξρνληαη απφ ηε ιηαληθή αγνξά 

απνηεινχλ κεγάιν πνζνζηφ (ηα δπν ηξίηα) ηεο νηθνλνκίαο ησλ ΖΠΑ. Ζ 

Τπεξεζία Απνγξαθψλ δηεμάγεη ηελ έξεπλα ζε εθαηνληάδεο εηαηξείεο θαη 

επηρεηξήζεηο φισλ ησλ κεγεζψλ πνπ ελεξγνπνηνχληαη ζηνλ ιηαληθφ ηνκέα. 

Κάζε κήλα ηα ζηνηρεία δεκνζηεχνληαη θαη δείρλνπλ ηελ πνζνζηηαία αιιαγή ζε 

ζρέζε κε ηα απνηειέζκαηα ηνπ πξνεγνχκελε κήλα. Έλαο αξλεηηθφο αξηζκφο 

δειψλεη φηη νη πσιήζεηο κεηψζεθαλ ζε ζρέζε κε ηνλ πξνεγνχκελν κήλα. 

Απηφο ν δείθηεο επεξεάδεη ζεκαληηθά ηελ αγνξά, επεηδή ρξεζηκνπνηείηαη σο 

κηα εθηίκεζε ηεο θαηαλαισηηθήο δξαζηεξηφηεηαο θαη εκπηζηνζχλεο: νη 

πςειφηεξεο πσιήζεηο δείρλνπλ κηα απμεκέλε νηθνλνκηθή δξαζηεξηνπνίεζε. 

Σα ζηνηρεία ησλ ιηαληθψλ πσιήζεσλ είλαη πνιχ έγθαηξα, δηφηη δεκνζηεχνληαη 

εληφο 2 εβδνκάδσλ απφ ην ηέινο ηνπ πξνεγνχκελνπ κήλα. 

  

 

 

 



 44 

Έξεπλα Tankan [Τςειφο] 
BoJ (Κεληξηθή Σξάπεδα ηεο Ιαπσλίαο) - Σέζζεξεηο θνξέο εηεζίσο: 
Απξίιηνο, Ινχιηνο, Οθηψβξηνο θαη κέζα Γεθεκβξίνπ, 10:50 κ.κ. GMT  
 

Μηα νηθνλνκηθή έξεπλα ησλ Ηαπσληθψλ επηρεηξήζεσλ πνπ δεκνζηεχεη ε 

Κεληξηθή Σξάπεδα ηεο Ηαπσλίαο, ηελ νπνία θαη ρξεζηκνπνηεί γηα λα 

δηαηππψζεη ηε λνκηζκαηηθή ηεο πνιηηηθή. Ζ έξεπλα θαιχπηεη ρηιηάδεο 

Ηαπσληθέο επηρεηξήζεηο κε ζπγθεθξηκέλν ειάρηζην θεθάιαην, παξφιν πνπ 

ελδέρεηαη λα ζπκπεξηιεθζνχλ επηρεηξήζεηο πνπ ζεσξνχληαη αξθεηά 

ζεκαληηθέο. Οη επηρεηξήζεηο απαληνχλ ζε εξσηήζεηο ζρεηηθά κε ηηο ηξέρνπζεο 

ηάζεηο θαη ηηο ζπλζήθεο ζηνλ ηφπν εξγαζίαο ηνπο θαη ηνπο αληίζηνηρνπο ηνκείο 

ηνπο, θαζψο θαη ζρεηηθά κε ηηο πξνβιεπφκελεο επηρεηξεκαηηθέο ηνπο 

δξαζηεξηφηεηεο γηα ην επφκελν ηξίκελν θαη ην επφκελν έηνο. Θεσξείηαη 

θαζνξηζηηθήο ζεκαζίαο γηα ηα δεχγε λνκηζκάησλ πνπ ζπκπεξηιακβάλνπλ ην 

γηελ Ηαπσλίαο (JPY). 

  

TIC (Treasury International Capital) ΢ηνηρεία ζρεηηθά κε ηηο ζπλαιιαγέο 
καθξνπξφζεζκσλ νκνιφγσλ [Τςειφο] 
Τπνπξγείν Οηθνλνκηθψλ - Πεξίπνπ ηε 12 εξγάζηκε εκέξα θάζε κήλα, 
9:00 π.κ. EST: θάιπςε ζηνηρείσλ πξνπξνεγνχκελνπ κήλα. 

 

Σα ζηνηρεία ηνπ παξέρνπλ πιεξνθνξίεο γηα ηνλ ζεκαληηθφηεξν ηξφπν κε ηνλ 

νπνίν νη ΖΠΑ ρξεκαηνδνηνχλ ην ζπλερηδφκελν ηξέρνλ ηνπο δεκνζηνλνκηθφ 

έιιεηκκα: ηελ πψιεζε καθξνπξφζεζκσλ νκφινγσλ ζε μέλνπο επελδπηέο, ή 

εμαγσγή ρξένπο. Δίλαη ζεκαληηθφ λα ζπκεζνχκε φηη ππάξρνπλ θαη άιινη 

ηξφπνη ρξεκαηνδφηεζεο ελφο ειιείκκαηνο: δαλεηζκφο απφ μέλεο ηξάπεδεο ή 

πξνζέιθπζεο μέλσλ άκεζσλ επελδχζεσλ. Ωζηφζν, επεηδή νη εηζξνέο μέλσλ 

άκεζσλ επελδχζεσλ είλαη αξλεηηθέο θαη ηα ηξαπεδηθά δάλεηα είλαη ζπλήζσο 

πεξηνξηζκέλα, ην κεγαιχηεξν κέξνο ηεο ρξεκαηνδφηεζεο πνπ ρξεηάδνληαη νη 

ΖΠΑ πξνέξρεηαη απφ ηελ πψιεζε καθξνπξφζεζκσλ νκφινγσλ ζε μέλνπο. 

Σα ζηνηρεία ηνπ δείθηε TIC απνηεινχλ κηα θαιή κέηξεζε πνπ δείρλεη πφζν ε 

δηεζλήο επελδπηηθή θνηλφηεηα εκπηζηεχεηαη κηα ζπγθεθξηκέλε ρψξα. Θεσξείηαη 

φηη επεξεάδεη ζεκαληηθά ηηο αγνξέο.  
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Δκπνξηθφ Ιζνδχγην [Τςειφο] 
Τπνπξγείν Δκπνξίνπ - Γεχηεξε εβδνκάδα θάζε κήλα, 8:30 π.κ. EST: 
θάιπςε ζηνηρείσλ πξνπξνεγνχκελνπ κήλα.  
 

Απνηειεί ην κεγαιχηεξν κέξνο ηνπ ηζνδπγίνπ πιεξσκψλ κηαο ρψξαο. Σν 

εκπνξηθφ ηζνδχγην κεηξάεη ηε δηαθνξά αλάκεζα ζηελ αμία ησλ αγαζψλ θαη 

ησλ ππεξεζηψλ πνπ κηα ρψξα εμάγεη θαη ζηελ αμία ησλ αγαζψλ θαη 

ππεξεζηψλ πνπ εηζάγεη. Μηα ρψξα παξνπζηάδεη εκπνξηθφ έιιεηκκα ζηελ 

πεξίπησζε πνπ νη εηζαγσγέο ππεξβαίλνπλ ηηο εμαγσγέο. Σν αληίζηξνθν 

ζελάξην νλνκάδεηαη εκπνξηθφ πιεφλαζκα. Θεσξείηαη φηη επεξεάδεη ζεκαληηθά 

ηηο αγνξέο. 

 

Beige Book [Υακειφο] 
Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην ηεο Κεληξηθήο Σξάπεδαο (Fed) - Γχν Σεηάξηεο 
πξηλ απφ θάζε ζχζθεςε ηεο FOMC, 8 θνξέο εηεζίσο, 2:15 π.κ. EST  
 
"Beige book" είλαη ν ζπλήζεο φξνο πνπ ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ έθζεζε ηεο 

Κεληξηθήο Σξάπεδαο κε ηίηιν: "Summary of Commentary on Current 

Economic Conditions by Federal Reserve District" (΢χλνςε ηνπ ΢ρνιίνπ γηα 

ηηο Σξέρνπζεο Οηθνλνκηθέο ΢πγθπξίεο). Γεκνζηεχεηαη πξηλ απφ ηε ζχζθεςε 

ηεο FOMC κε ζέκα ηα επηηφθηα θαη ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ ελεκέξσζε ησλ 

κειψλ ζρεηηθά κε ηηο αιιαγέο ζηελ νηθνλνκία πνπ παξνπζηάζηεθαλ κεηά απφ 

ηελ πξνεγνχκελε ζχζθεςε. Ζ έθζεζε δεκνζηεχεηαη νρηψ θνξέο εηεζίσο. Σν 

Beige Book δελ ζεσξείηαη φηη επεξεάδεη ζεκαληηθά ηελ αγνξά. Απνηειεί κηα 

εθηίκεζε ηεο νηθνλνκηθήο ηζρχνο θαη φρη ζρφιην ησλ αληηιήςεσλ ησλ κειψλ 

ηεο Κεληξηθήο Σξάπεδαο. Πεξηζηαζηαθά, κπνξεί λα επεξεάζεη ηηο αγνξέο, εάλ 

ηα απνηειέζκαηα απέρνπλ πνιχ απφ ηηο πξνβιέςεηο ησλ αλαιπηψλ. 

  

ECI - Γείθηεο Κφζηνπο Δξγαζίαο [Υακειφο] 
Bureau of Labor and Statistics (Γξαθείν Δξγαζίαο θαη ΢ηαηηζηηθήο ηνπ 
Τπνπξγείνπ Δξγαζίαο) - Σειεπηαία Πέκπηε ηνπ Απξηιίνπ, Ινπιίνπ, 
Ννεκβξίνπ θαη Ιαλνπαξίνπ, 8:30 π.κ. EST: θάιπςε ζηνηρείσλ 
πξνεγνχκελνπ ηξηκήλνπ. 
 

Ο δείθηεο ECI απνηππψλεη ηηο κεηαβνιέο ηνπ θφζηνπο εξγαζίαο, ην νπνίν 

ζπκπεξηιακβάλεη ηηο αληακνηβέο, ηηο πξφζζεηεο παξνρέο θαη ηα επηδφκαηα 

ησλ εξγαδνκέλσλ φισλ ησλ εηαηξηθψλ θιηκάθσλ. Ζ έξεπλα δηεμάγεηαη ζε 

πεξηζζφηεξεο απφ 3.000 επηρεηξήζεηο ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα θαη πεξηζζφηεξεο 
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απφ 500 ηνπ δεκφζηνπ ηνκέα (ηνπηθή δηαθπβέξλεζε, ζρνιεία θιπ.). Ο δείθηεο 

απηφο απφ κφλνο ηνπ δελ είλαη απφ ηνπο πην ζεκαληηθνχο, αιιά αλήθεη ζε κηα 

νκάδα δεηθηψλ, ε νπνία ζην ζχλνιφ ηεο παξνπζηάδεη αξθεηή δχλακε 

επηξξνήο ζηελ αγνξά, εηδηθφηεξα ζε πεξηφδνπο πιεζσξηζκνχ. Ζ αξρή ζηελ 

νπνία βαζίδεηαη ν δείθηεο ECI είλαη φηη, θαζψο απμάλνληαη νη πηέζεηο ζηηο 

απνδνρέο, απμάλεηαη θαη ν πιεζσξηζκφο. Απηφ ζπκβαίλεη θπξίσο επεηδή νη 

ακνηβέο ηείλνπλ λα απμάλνληαη πξνηνχ νη εηαηξείεο αλεβάζνπλ ηηο ηηκέο γηα 

ηνπο θαηαλαισηέο (πιεζσξηζκφο). 

  

 

PCE - Γείθηεο Πξνζσπηθψλ Καηαλαισηηθψλ Γαπαλψλ [Υακειφο]  
BEA (Τπεξεζία Οηθνλνκηθήο Αλάιπζεο) - Σειεπηαία εκέξα θάζε κήλα, 
8:30 π.κ. EST: θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ κήλα. 
 

Ο δείθηεο PCE αληηπξνζσπεχεη ηηο αιιαγέο ζηηο ηηκέο ησλ θαηαλαισηηθψλ 

αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ. Δίλαη αξθεηά πξνβιέςηκνο θαη ζπλήζσο έρεη κηθξή 

επηξξνή ζηηο αγνξέο. Ο δείθηεο "Core PCE", πνπ απνηειείηαη απφ ηνλ δείθηε 

PCE εμαηξνπκέλσλ ησλ ηξνθίκσλ θαη ηεο ελέξγεηαο, εθηηκά ηηο πιεζσξηζηηθέο 

ηάζεηο κε πεξηζζφηεξε αθξίβεηα. 

  

 

Μεληαία Αλαθνίλσζε Πξνυπνινγηζκνχ [Μεζαίνο]  
Μηα κεληαία έθζεζε πνπ δεκνζηεχεη ε θπβέξλεζε ησλ ΗΠΑ (Τπνπξγείν 
Οηθνλνκηθψλ) θαη πνπ δείρλεη ην δεκνζηνλνκηθφ έιιεηκκα ή πιεφλαζκα 
γηα θάζε κήλα. 
 

Σν επίπεδν ηνπ ειιείκκαηνο/πιενλάζκαηνο επεξεάδεη ηνλ βαζκφ ησλ 

εθδφζεσλ νκφινγσλ ηεο θπβέξλεζεο ησλ ΖΠΑ, δειαδή ηελ ηηκή ηνπο. 

Δπίζεο, ε έθζεζε απηή απνηππψλεη ηνπο θφξνπο πνπ ζπιιέγεη ε θπβέξλεζε, 

νη νπνίνη απνηεινχλ εκθαλή παξάγνληα επηξξνήο ζην επίπεδν 

δξαζηεξηνπνίεζεο ηεο νηθνλνκίαο. ΢ην πιαίζην απηφ, ε έθζεζε ηνπ Απξηιίνπ 

(κήλαο ηεο εηήζηαο απφδνζεο θφξσλ) είλαη ε ζεκαληηθφηεξε έθζεζε ηνπ 

έηνπο. 
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΢χλζεηνη Γείθηεο Οηθνλνκηθήο Γξαζηεξηφηεηαο (Leading Indicators) 
[Μεζαίνο] 
Κέληξν Οηθνλνκηθψλ Δξεπλψλ "Conference Board" – Πεξίπνπ ζηηο 20 
θάζε κήλα, 10:00 π.κ. EST. 

 

Ο δείθηεο απηφο ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ πξφβιεςε ηεο θαηεχζπλζεο ησλ 

θηλήζεσλ ηεο νηθνλνκίαο ζηνπο επφκελνπο κήλεο. Απνηειείηαη απφ 10 

επηκέξνπο νηθνλνκηθνχο δείθηεο, νη αιιαγέο ησλ νπνίσλ ζπλήζσο 

πξνεγνχληαη ησλ αιιαγψλ ζην ζχλνιν ηεο νηθνλνκίαο. Οη 10 επηκέξνπο 

δείθηεο είλαη: 

1. Μέζν επίπεδν σξψλ απαζρφιεζεο ζηνλ βηνκεραληθφ θιάδν,  

2. Μέζνο φξνο ησλ αξρηθψλ αηηήζεσλ γηα επηδφκαηα αλεξγίαο,  

3. Σν πνζφ ησλ λέσλ βηνκεραληθψλ παξαγγειηψλ γηα θαηαλαισηηθά 

αγαζά θαη πιηθά,  

4. Σαρχηεηα παξάδνζεο λέσλ εκπνξεπκάησλ απφ ηνπο πξνκεζεπηέο,  

5. Σν πνζφ ησλ λέσλ παξαγγειηψλ γηα θεθαιαηαθά αγαζά κε ακπληηθνχ 

ραξαθηήξα,  

6. Πνζφηεηα αδεηψλ θαηαζθεπήο γηα λέεο θαηνηθίεο,  

7. Γείθηεο κεηνρψλ 500 επηρεηξήζεσλ ηεο Standard & Poor's (S&P 500),  

8. Πξνζθνξά ρξήκαηνο θαηφπηλ πξνζαξκνγήο πιεζσξηζκνχ (Μ2), 

9. Γηαθνξά κεηαμχ καθξνπξφζεζκσλ θαη βξαρππξφζεζκσλ επηηνθίσλ, 

10. Καηαλαισηηθή δηάζεζε.  

Μέζσ ηεο παξαθνινχζεζεο ηνπ ΢χλζεηνπ Γείθηε, ζην πιαίζην ησλ 

νηθνλνκηθψλ θχθισλ θαη ησλ γεληθψλ νηθνλνκηθψλ ζπλζεθψλ, νη επελδπηέο 

θαη νη επηρεηξήζεηο κπνξνχλ λα δηαηππψζνπλ πξνβιέςεηο γηα ην κέιινλ θαη λα 

δηαζέηνπλ πην έγθπξεο πιεξνθνξίεο γηα ηε ιήςε απνθάζεσλ. Υαξαθηεξίδεηαη 

απφ κεζαίν βαζκφ ζεκαζίαο, δηφηη νη επηκέξνπο δείθηεο πνπ ηνλ ζπλζέηνπλ 

είλαη ήδε γλσζηνί θαηά ηε δεκνζηνπνίεζή ηνπ. 

  

Σξερνχκελνο Λνγαξηαζκφο [Μεζαίνο] 

BEA (Τπεξεζία Οηθνλνκηθήο Αλάιπζεο) - Κάζε ηξίκελν, πεξίπνπ έμη 

εβδνκάδεο απφ ην ηέινο ηνπ ηξηκήλνπ. 

 

Ζ δηαθνξά κεηαμχ ησλ ζπλνιηθψλ εμαγσγψλ αγαζψλ, ππεξεζηψλ θαη 

κεηαθνξψλ κηαο ρψξαο θαη ησλ εηζαγσγψλ ηεο. Οη κεηξήζεηο ηνπ ηζνδπγίνπ 
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ηξερνπζψλ ζπλαιιαγψλ δελ ζπκπεξηιακβάλνπλ ηηο ζπλαιιαγέο 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ θαη ππνρξεψζεσλ. Σν επίπεδν 

ηνπ ηξερνχκελνπ ινγαξηαζκνχ παξαθνινπζείηαη επεηδή απνηειεί έλδεημε ησλ 

ηάζεσλ ζηηο εκπνξηθέο ζπλαιιαγέο κε ην εμσηεξηθφ θαη ζεσξείηαη κεγάινο 

παξάγνληαο επίδξαζεο ηεο αγνξάο. 

  

Παξαγγειίεο Γηαξθψλ Αγαζψλ [Μεζαίνο] 

 Τπεξεζία Απνγξαθήο - Σέηαξηε εβδνκάδα θάζε κήλα, 8:30 π.κ. EST: 

θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ κήλα. 

 

Ο δείθηεο ησλ Παξαγγειηψλ Γηαξθψλ Αγαζψλ κεηξάεη ηηο λέεο παξαγγειίεο 

ησλ εγρψξησλ παξαγσγψλ γηα άκεζε θαη κέιινπζα παξάδνζε βηνκεραληθψλ 

πξντφλησλ. Ο δείθηεο αλαθέξεηαη ζηα αγαζά καθξάο δσήο, δειαδή αγαζά 

πνπ δηαξθνχλ γηα εθηεηακέλν ρξνληθφ δηάζηεκα (άλσ ησλ ηξηψλ εηψλ). Οη 

απμαλφκελεο Παξαγγειίεο Γηαξθψλ Αγαζψλ ζρεηίδνληαη ζπλήζσο κε ηζρπξή 

νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα θαη κπνξνχλ, ζπλεπψο, λα νδεγήζνπλ ζε 

πςειφηεξα καθξνπξφζεζκα επηηφθηα, ηα νπνία ηείλνπλ λα ζηεξίμνπλ ην εζληθφ 

λφκηζκα ηνπιάρηζηνλ βξαρππξφζεζκα. 

  

Απνπιεζσξηζηήο ηνπ ΑΔΠ [Μεζαίνο] 

BEA (Τπεξεζία Οηθνλνκηθήο Αλάιπζεο) - Σειεπηαία εκέξα ηνπ 

ηξηκήλνπ, 8:30 π.κ. EST: θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ ηξηκήλνπ  

 

Ο απνπιεζσξηζηήο ηνπ ΑΔΠ δείρλεη ηνλ βαζκφ κε ηνλ νπνίνλ κηα αιιαγή ηνπ 

εηήζηνπ ΑΔΠ εμαξηάηαη απφ ηηο αιιαγέο ζηα επίπεδα ησλ ηηκψλ. Δίλαη γλσζηφ 

θαη σο "implicit price deflator" ηνπ ΑΔΠ. Δπεηδή δελ βαζίδεηαη ζε θαζνξηζκέλν 

ζχλνιν πξντφλησλ θαη ππεξεζηψλ, ν απνπιεζσξηζηήο ηνπ ΑΔΠ παξέρεη έλα 

βαζηθφ πιενλέθηεκα ζε ζρέζε κε ηνλ Γείθηε Σηκψλ Καηαλαισηή (CPI): νη 

αιιαγέο ζηηο πξφηππεο θαηαλαισηηθέο ζπκπεξηθνξέο ή ε εηζαγσγή ζηελ 

αγνξά λέσλ πξντφλησλ απνηππψλνληαη απηνκάησο ζηνλ απνπιεζσξηζηή. Σα 

ζηνηρεία ηνπ δείθηε είλαη κεζαίνπ βαζκνχ ζεκαζίαο γηα ηηο αγνξέο. 
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Αλέγεξζε Νέσλ Καηνηθηψλ [Μεζαίνο] 

Τπεξεζία Απνγξαθήο - Πεξίπνπ ζηα κέζα θάζε κήλα, 8:30 π.κ. EST: 

θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ κήλα.  

 

Ο νηθνλνκηθφο δείθηεο απηφο απνηππψλεη ηνλ αξηζκφ ησλ κνλνθαηνηθηψλ ή 

πνιπθαηνηθηψλ πνπ αλεγέξζεθαλ θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ κήλα. Γηα ηνπο 

ζθνπνχο ηεο έξεπλαο, θάζε κνλνθαηνηθία θαη θάζε δηακέξηζκα κεηξνχληαη σο 

λέα θαηνηθία. Ο δείθηεο δελ απνηειεί κεγάιν παξάγνληα επηξξνήο ζηελ 

αγνξά, αιιά ε Τπεξεζία Απνγξαθήο ησλ ΖΠΑ αλαθέξεη φηη ν 

θαηαζθεπαζηηθφο ηνκέαο αληηπξνζσπεχεη πάλσ απφ ην 25% ησλ επελδχζεσλ 

ζε δνιάξηα θαη ην 5% ηεο ζπλνιηθήο αμίαο ηεο νηθνλνκίαο. Ζ αλέγεξζε λέσλ 

θαηνηθηψλ ζεσξείηαη θχξηνο δείθηεο, επεηδή αληρλεχεη ηηο ηάζεηο ηεο νηθνλνκίαο 

γηα ην πξνζερέο κέιινλ. Ζ κείσζε ζηελ αλέγεξζε θαηνηθηψλ δείρλεη κηα αξγή 

νηθνλνκία, ελψ ε αχμεζε ηεο θαηαζθεπαζηηθήο δξαζηεξηφηεηαο ελδέρεηαη λα 

βνεζήζεη ηελ νηθνλνκία λα νξζνπνδήζεη έπεηηα απφ κηα θξίζε. 

  

Βηνκεραληθή Παξαγσγή, Αμηνπνίεζε ηεο Παξαγσγήο [Μεζαίνο] 

Κεληξηθή Σξάπεδα ησλ ΗΠΑ (Fed) - Μέζα ηνπ θάζε κήλα, 9:15 π.κ. EST: 

θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ κήλα. 

 

Δίλαη κηα πξνζαξκνζκέλε κέηξεζε ηεο αιιαγήο ηεο παξαγσγήο ζηηο 

βηνκεραλίεο, ηα νξπρεία θαη ηνπο νξγαληζκνχο θνηλήο σθέιεηαο κηαο ρψξαο, 

θαζψο θαη κηα κέηξεζε ηεο βηνκεραληθήο ηνπο δπλακηθφηεηαο θαη ησλ 

δηαζέζηκσλ πφξσλ πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη (αμηνπνίεζε ηεο δπλακηθφηεηαο). 

Δπηπξφζζεηα, ν δείθηεο παξέρεη κηα εθηίκεζε ηνπ βαζκνχ αμηνπνίεζεο ηεο 

βηνκεραληθήο δπλακηθφηεηαο. Πξφθεηηαη γηα ζεκαληηθέο ελδείμεηο, επεηδή ν 

βηνκεραληθφο ηνκέαο αληηπξνζσπεχεη ην έλα ηέηαξην ηεο νηθνλνκίαο. 

  

Αξρηθέο Αηηήζεηο Δπηδνκάησλ Αλεξγίαο [Μεζαίνο] – Jobless claims 

Department of Labor (Τπνπξγείν Δξγαζίαο) - Κάζε Πέκπηε, 8:30 πκ 

EST: θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελεο εβδνκάδαο. 

 

Σα ζηνηρεία αλαθέξνληαη ζηνλ αξηζκφ ησλ αηφκσλ πνπ ππέβαιαλ αίηεζε γηα 

λα ιάβνπλ ην επίδνκα αλεξγίαο γηα πξψηε θνξά. Έρεη ρακειφ κε κεζαίν 
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βαζκφ ζεκαζίαο, δηφηη ζρεηίδεηαη κε εβδνκαδηαία ζηνηρεία πνπ παξνπζηάδνπλ 

πςειέο δηαθπκάλζεηο. Ο κέζνο φξνο ηεζζάξσλ εβδνκάδσλ είλαη ζαθψο πην 

ζηαζεξφο. Αιιαγέο ζην θηλεηφ κέζν ησλ ηειεπηαίσλ 4 εβδνκάδσλ απνηειεί 

ραξαθηεξηζηηθφ ηεο αιιαγήο ηάζεσο ζηελ αγνξά εξγαζίαο, γη’ απηφ ην ιφγν 

ρξεζηκνπνηείηαη σο δείθηεο ζηε ζχλζεζε ηνπ δείθηε κειινληηθψλ νηθνλνκηθψλ 

εμειίμεσλ. 

  

Μεηαπνηεηηθφο δείθηεο πεξηνρήο Fed Φηιαδέιθεηαο (Έξεπλα 

Δπηζθφπεζεο Δπηρηεξήζεσλ) [Μεζαίνο] 

Κεληξηθή Σξάπεδα ησλ ΗΠΑ (Fed) ηεο Φηιαδέιθεηαο - Πεξίπνπ ζηηο 17 

θάζε κήλα, 10:00 π.κ. EST: θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ κήλα.  

 

Πξφθεηηαη γηα κηα κεληαία έξεπλα ησλ επηρεηξήζεσλ κεηαπνίεζεο πνπ 

εδξεχνπλ ζηηο πνιηηείεο Pennsylvania, New Jersey θαη Delaware. Οη εηαηξείεο 

πνπ απνηεινχλ αληηθείκελν ηεο έξεπλαο δειψλνπλ ηελ θαηεχζπλζε ηεο 

αιιαγήο ζηε ζπλνιηθή ηνπο επηρεηξεκαηηθή δξαζηεξηφηεηα θαη ηεο αιιαγήο 

ζηηο δηάθνξεο κεηξήζεηο ηεο δξαζηεξηφηεηαο ζηηο εγθαηαζηάζεηο ηνπο. Ο 

δείθηεο ππνδειψλεη επέθηαζε φηαλ βξίζθεηαη πάλσ απφ ην κεδέλ θαη χθεζε 

φηαλ βξίζθεηαη ππφ ην κεδέλ. Θεσξείηαη κηα θαιή έλδεημε ησλ αιιαγψλ ζε 

πνιινχο ηνκείο: απαζρφιεζε, γεληθέο ηηκέο, θαζψο θαη ζπλζήθεο ζηηο 

κεηαπνηεηηθέο επηρεηξήζεηο. Γελ απνηειεί ζεκαληηθφ παξάγνληα επίδξαζεο 

ζηελ αγνξά, αιιά ηα απνηειέζκαηα ηεο θάζε έξεπλαο κπνξνχλ λα δείμνπλ ηηο 

πξνζδνθίεο γηα ηα ζηνηρεία ηνπ Γείθηε Τπεπζχλσλ Πξνκεζεπηψλ (ν νπνίνο 

δεκνζηεχεηαη ιίγεο εκέξεο αξγφηεξα θαη θαιχπηεη νιφθιεξεο ηηο Ζλσκέλεο 

Πνιηηείεο). 

  

PPI - Γείθηεο Σηκψλ Παξαγσγνχ / Γνκηθφο δείθηεο PPI [Μεζαίνο] 

Bureau of Labor and Statistics (Γξαθείν Δξγαζίαο θαη ΢ηαηηζηηθήο ηνπ 

Τπνπξγείνπ Δξγαζίαο) - Γεχηεξε νιφθιεξε εβδνκάδα θάζε κήλα, 8:30 

π.κ. EST: θάιπςε ζηνηρείσλ πξνεγνχκελνπ κήλα. 

 

Ζ ρξήζε ηνπ PPI δελ είλαη ηφζν δηαδεδνκέλε φζν ε ρξήζε ηνπ CPI, αιιά 

ζεσξείηαη κηα θαιή έλδεημε ηνπ πιεζσξηζκνχ. Ο δείθηεο απνηππψλεη ηηο 

αιιαγέο ζηα έμνδα ησλ παξαγσγψλ (πξψηεο χιεο, εκηηειή πξντφληα θιπ). Ο 
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PPI (πξψελ δείθηεο ρνλδξηθήο) απνηειείηαη απφ δηάθνξνπο δείθηεο πνπ 

θαιχπηνπλ κεγάιν εχξνο πεξηνρψλ κε επίδξαζε ζηνπο εγρψξηνπο 

παξαγσγνχο. Πεξίπνπ 100.000 ηηκέο ζπιιέγνληαη εηεζίσο θαη πξνέξρνληαη 

απφ 30.000 εηαηξείεο παξαγσγήο θαη κεηαπνίεζεο. Γελ είλαη ηφζν 

απνηειεζκαηηθφο ζηελ αλίρλεπζε ηνπ πιεζσξηζκνχ φζν είλαη ν δείθηεο CPI, 

αιιά, επεηδή πεξηιακβάλεη πξντφληα πνπ βξίζθνληαη ζηε δηαδηθαζία 

παξαγσγήο, απνηειεί ζπρλά κηα πξφβιεςε ησλ ζηνηρείσλ ηνπ CPI πνπ 

δεκνζηεχνληαη αξγφηεξα. 

 

3.3 Βαζηθνί Οηθνλνκηθνί Γείθηεο Διιάδαο  

 

1. Γείθηεο Αλεξγίαο 

2. Γείθηεο Αμίαο Ληαληθψλ Πσιήζεσλ 

3. Γείθηεο Βηνκεραληθήο Παξαγσγήο 

4. Γείθηεο Δπηρεηξεκαηηθψλ Πξνζδνθηψλ Βηνκεραλίαο  

5. Γείθηεο Ηδησηηθήο Νφκηκεο Οηθνδνκηθήο Γξαζηεξηφηεηαο 

6. Γείθηεο Πξνζθνξάο Υξήκαηνο Μ3 

7. Γείθηεο Σηκψλ Καηαλαισηή 

8. Γείθηεο Σηκψλ Υνλδξηθήο – ηειηθψλ πξντφλησλ 

9. Γείθηεο Σηκψλ Τιηθψλ Καηαζθεπήο Νέσλ Κηηξίσλ Καηνηθηψλ 

10. Δκπνξηθφ Ηζνδχγην 

11. Δλαξκνληζκέλνο Γείθηεο Σηκψλ Καηαλαισηή 

12. Ηζνδχγην Σξερνπζψλ ΢πλαιιαγψλ 

 

 

 

Γείθηεο Σηκψλ Καηαλαισηή 

 

Οξηζκφο: Ο Γείθηεο Σηκψλ Καηαλαισηή (ΓΣΚ) μεθίλεζε λα θαηαξηίδεηαη γηα 

πξψηε θνξά ζηελ Διιάδα ην 1924. Ζ Δζληθή Σξάπεδα ηεο Διιάδαο ήηαλ 

πξσηνπφξνο ζην ζρεδηαζκφ ελφο δείθηε πνπ έθεξε ηελ νλνκαζία Γείθηεο 

Κφζηνπο Εσήο. Ο Γείθηεο Σηκψλ Καηαλαισηή (Γ.Σ.Κ.), ζηελ Διιάδα, 

θαηαξηίδεηαη, απφ ηελ Διιεληθή ΢ηαηηζηηθή Αξρή (ΔΛ.΢ΣΑΣ.), απφ ην έηνο 
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1959 θαη εμήο. Ο Γ.Σ.Κ. κέρξη ην 2000, αλαθεξφηαλ ζηηο αζηηθέο πεξηνρέο ηεο 

Υψξαο, αιιά απφ ηνλ Ηαλνπάξην 2001 αλαθέξεηαη ζην ζχλνιν Υψξαο. 

Ο δείθηεο απνηππψλεη ηηο κεηαβνιέο ηνπ επηπέδνπ ηηκψλ ησλ αγαζψλ θαη ησλ 

ππεξεζηψλ πνπ πξνκεζεχεηαη ην κέζν λνηθνθπξηφ ζχκθσλα κε ηελ έξεπλα 

ηνπ νηθνγελεηαθνχ πξνυπνινγηζκνχ. Ζ έξεπλα ηνπ νηθνγελεηαθνχ 

πξνυπνινγηζκνχ δηελεξγείηαη ζε φια ηα ηδησηηθά λνηθνθπξηά αλεμαξηήησο 

κεγέζνπο ζχλζεζεο θαη νηθνλνκηθήο ή θνηλσληθήο ζέζεσο ηνπ ππεπζχλνπ 

λνηθνθπξηνχ. 

Ζ ρξεζηκφηεηα ηνπ δείθηε έγθεηηαη ζην γεγνλφο φηη πέξα ηεο αμηνινγήζεσο ηεο 

πνξείαο ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο πξνζθέξεηαη σο κέζν αλαπξνζαξκνγήο 

ησλ κηζζψλ, κηζζσκάησλ θαη δηαθφξσλ ππνρξεψζεσλ πνπ ζπλδένληαη κε ηηο 

ηηκαξηζκηθέο κεηαβνιέο. 

Ο ζθνπφο ησλ αλαζεσξήζεσλ ηνπ ΓΣΚ έγθεηηαη ζην λα δηνξζσζνχλ νη 

ζπληειεζηέο ζηάζκηζεο, θαζψο θαη λα αλαλεσζεί ην δείγκα ησλ αγαζψλ θαη 

ησλ ππεξεζηψλ πνπ ζπκκεηέρνπλ ζην δείθηε. 

Θα πξέπεη λα ζεκεησζεί φηη ηηκέο πνπ ζηεξίδνληαη ζε εηδηθέο πξνζθνξέο δελ 

ιακβάλνληαη ππφςε θαηά ηε δηαδηθαζία ηεο θαηάξηηζεο. Ο ΓΣΚ ή εζληθφο ΓΣΚ 

ρξεζηκνπνηείηαη σο δείθηεο ηηκαξηζκηθήο αλαπξνζαξκνγήο ή 

δηαπξαγκάηεπζεο κηζζψλ. Ο δείθηεο αλαθνηλψλεηαη ην πξψην δεθαήκεξν 

θάζε κήλα θαη έρεη ρξνληθή πζηέξεζε ελφο κήλα. 

 

Μεληαίεο Μεηαβνιέο δείθηε Σηκψλ Καηαλαισηή (έηνο βάζεο: 2005=100,0)  
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Δλαξκνληζκέλνο Γείθηεο Σηκψλ Καηαλαισηή 

 

Οξηζκφο: Ο Δλαξκνληζκέλνο Γείθηεο Σηκψλ Καηαλαισηή (Δλ.ΓΣΚ) 

θαηαξηίδεηαη παξάιιεια κε ηνλ εζληθφ ΓΣΚ απφ ηελ Δζληθή ΢ηαηηζηηθή 

Τπεξεζία ηεο Διιάδνο. ΢θνπφο είλαη ε χπαξμε ελφο θνηλνχ ζεκείνπ 

αλαθνξάο ζε επίπεδν Δπξσδψλεο πξνθεηκέλνπ λα πξαγκαηνπνηνχληαη 

επθνιφηεξα ζπγθξίζεηο ηφζν ζε Δπξψπε φζν θαη δηεζλέο επίπεδν. 

Ο Δλαξκνληζκέλνο ΓΣΚ αλαθνηλψλεηαη ηαπηφρξνλα κε ηνλ εζληθφ ΓΣΚ. Ο 

δείθηεο αλαθνηλψλεηαη ην πξψην δεθαήκεξν θάζε κήλα θαη έρεη ρξνληθή 

πζηέξεζε ελφο κήλα. 

 

 

 

Η Πνξεία ηνπ Δλαξκνληζκέλνπ Γείθηε Σηκψλ Καηαλαισηή θαη ηνπ 

Γεληθνχ Γείθηε ηνπ Υ.Α. (Σξηκεληαία 

Γεδνκέλα)
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Μεταβολή Εναρμονιςμζνου Δείκτη Τιμών Καταναλωτή

Αποδόςεισ Γενικοφ Δείκτη Χ.Α.
 

Πηγή: ΕΣΥΕ και Χ.Α. 
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Γείθηεο Σηκψλ Υνλδξηθήο  

 

Οξηζκφο: Ο Γείθηεο Σηκψλ Υνλδξηθήο (ΓΣΥ) θαηαξηίδεηαη απφ ην 1963 απφ ηε 

Δζληθή ΢ηαηηζηηθή Τπεξεζία ηεο Διιάδνο. Ο δείθηεο απνηππψλεη ζε εζληθφ 

επίπεδν ηηο κεηαβνιέο ηνπ επηπέδνπ ηηκψλ ησλ ηειηθψλ πξντφλησλ ζηηο 

ζπλαιιαγέο ρνλδξηθήο πνπ πξαγκαηνπνηνχληαη ζε κεληαία βάζε κεηαμχ ησλ 

παξαγσγηθψλ θαη θαηαλαισηηθψλ θνξέσλ ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο. 

Ο δείθηεο αλαζεσξείηαη θάζε δέθα ρξφληα έρνληαο έηνο βάζεο πνπ ηειεηψλεη 

ζε κεδέλ. 

Ο δείθηεο ζηεξίδεηαη ζε έλα ζχζηεκα φπνπ ε νηθνλνκία ρσξίδεηαη ζε ηέζζεξηο 

βαζηθνχο ηνκείο φπνπ ζηε ζπλέρεηα θάζε πξντφλ πνπ ζπκκεηέρεη ζην δείθηε 

λα θαηαρσξείηαη ζηνλ αληίζηνηρν ηνκέα. 

΢πγθεθξηκέλα νη ηέζζεξηο βαζηθνί ηνκείο είλαη νη αθφινπζνη: 

 Σνκέαο ηειηθψλ πξντφλησλ πξσηνγελνχο παξαγσγήο γηα ηελ 

εζσηεξηθή αγνξά, 

 Σνκέαο ηειηθψλ πξντφλησλ βηνκεραληθήο παξαγσγήο γηα ηελ 

εζσηεξηθή αγνξά, 

 Σνκέαο ηειηθψλ πξντφλησλ πξσηνγελνχο θαη βηνκεραληθήο 

παξαγσγήο γηα εμαγσγή, 

 Σνκέαο ηειηθψλ πξντφλησλ πξνέιεπζεο εμσηεξηθνχ.  

Ο δείθηεο αλαθνηλψλεηαη ην πξψην δεθαήκεξν θάζε κήλα θαη έρεη ρξνληθή 

πζηέξεζε ελφο κήλα. Πξντδεάδεη ηελ αγνξά γηα ηελ πνξεία ησλ 

πιεζσξηζηηθψλ πηέζεσλ ηνπο επφκελνπο 1–2 κήλεο. Λφγσ ηεο δπλαηφηεηαο 

εμαγσγήο θάπνησλ κειινληηθψλ ζπκπεξαζκάησλ ν ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο 

επηδξά ζεκαληηθά ζηελ Διιάδα ζε αληίζεζε κε αληίζηνηρνπο δείθηεο ηνπ 

εμσηεξηθνχ. Ζ επίδξαζε απνδίδεηαη ζηε ρξνληθή πζηέξεζε πνπ εκθαλίδεη ε 

κεηαθχιηζε ηνπ θφζηνπο παξαγσγήο πξνο ηνπο θαηαλαισηέο.   

 

Γείθηεο Σηκψλ Καηαζθεπήο Νέσλ Κηηξίσλ Καηνηθηψλ 

 

Οξηζκφο: Ο Γείθηεο Σηκψλ ηεο εηζξνήο πιηθψλ θαηαζθεπήο λέσλ θηηξίσλ 

θαηνηθηψλ απνηέιεζε ηνλ ππξήλα δεκηνπξγίαο ησλ δεηθηψλ ηνπ 

θαηαζθεπαζηηθνχ θιάδνπ. 

Ο δείθηεο ρσξίζζεθε ζε δχν επηκέξνπο δείθηεο:  
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 Γείθηεο ηηκψλ θαηεγνξηψλ έξγσλ πνπ αθνξνχλ ηελ θαηαζθεπή λέσλ 

θηηξίσλ θαηνηθηψλ. Ο δείθηεο αθνξά ηα επηκέξνπο ηκήκαηα θαηαζθεπήο 

ησλ θαηνηθηψλ, ν δε ππνινγηζκφο ηνπ ζηεξίδεηαη ζηηο ηηκέο πνπ 

θαηαβάιινληαη ζηνπο εξγνιάβνπο γηα ηελ θαηαζθεπή ηνπο. 

 Γείθηεο ηηκψλ ζηνηρείσλ θφζηνπο θαηαζθεπήο λέσλ θηηξίσλ θαηνηθηψλ. 

Ο δείθηεο αθνξά ηηο πεξηπηψζεηο εθείλεο πνπ ν θαηαζθεπαζηήο 

αλαιακβάλεη ν ίδηνο ηελ θαηαζθεπή ηεο θαηνηθίαο, ν δε ππνινγηζκφο 

ηνπ ζηεξίδεηαη ζηηο ηηκέο πνπ θαηαβάιεη γηα ηα πιηθά, εξγαηηθά έμνδα 

θαη άιια έμνδα ηεο θαηαζθεπήο. 

Ο δείθηεο θαιχπηεη ηε θαηαζθεπαζηηθή δξαζηεξηφηεηα ζηελ πεξηθέξεηα ηεο 

Αζήλαο, θαζψο ζε απηή είλαη ζπγθεληξσκέλνο ν κεγαιχηεξνο φγθνο ησλ 

θαηαζθεπψλ θαηνηθηψλ ηεο Διιάδαο κε απνηέιεζκα ν δείθηεο λα ζεσξείηαη 

αληηπξνζσπεπηηθφο γηα ην ζχλνιν ηεο ρψξαο. Ο δείθηεο αλαθνηλψλεηαη 

κεηαμχ 15-20 θάζε κήλα θαη έρεη ρξνληθή πζηέξεζε ελφο κήλα. 

 

Γείθηεο Νφκηκεο Οηθνδνκηθήο Γξαζηεξηφηεηαο 

 

Οξηζκφο: Ο Γείθηεο ελζσκαηψλεη απφ ην 2001 ηελ ηδησηηθή θαη ηε δεκφζηα 

νηθνδνκηθή δξαζηεξηφηεηα. Πεγή άληιεζεο ησλ ζρεηηθψλ ζηνηρείσλ 

απνηεινχλ ηα πνιενδνκηθά γξαθεία. 

Ο δείθηεο θαηαγξάθεη ηηο λέεο νηθνδνκέο, ηηο νηθνδνκηθέο πξνζζήθεο, ηηο λέεο 

θαηνηθίεο θαη ηα λέα θαηαζηήκαηα. Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη σο λέα θαηνηθία 

ζεσξείηαη θάζε κφληκε θαη απηνηειήο ζηεγαζηηθή κνλάδα απφ έλα ηνπιάρηζηνλ 

θαηνηθήζηκν δσκάηην ε νπνία εμαξρήο πξννξίδεηαη γηα ηε δηακνλή ελφο 

λνηθνθπξηνχ. 

Ο δείθηεο αλαθνηλψλεηαη κεηαμχ 28-31 θάζε κήλα θαη έρεη ρξνληθή πζηέξεζε 

πέληε κελψλ. 

 

Γείθηεο Αλεξγίαο 

 

Οξηζκφο: Ο Γείθηεο θαιχπηεη ην ζπλνιηθφ αξηζκφ ησλ λνηθνθπξηψλ ηεο 

Διιάδαο. Ζ κεζνδνινγία πνπ ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ θαηάξηηζε ηνπ δείθηε 

ζηεξίδεηαη ζηηο έλλνηεο θαη ηηο ηαμηλνκήζεηο ηνπ επξσπατθνχ γξαθείνπ 

ζηαηηζηηθψλ κειεηψλ (Eurostat). Ζ έλλνηα άλεξγνο ππνδειψλεη ην άηνκν 
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εθείλν πνπ δελ έρεη θάπνηα απαζρφιεζε, αλαδεηεί εξγαζία θάλνληαο θάπνηεο 

ελέξγεηεο θαη κπνξεί λα αλαιάβεη ηελ πξψηε εξγαζία πνπ ζα βξεη. 

 

Γείθηεο Βηνκεραληθήο Παξαγσγήο 

 

Οξηζκφο: Ο Γείθηεο αλαζεσξήζεθε απφ ηελ Δζληθή ΢ηαηηζηηθή Τπεξεζία γηα 

ηειεπηαία θνξά ην 1993 ζχκθσλα κε ηελ εηήζηα έξεπλα βηνκεραληθψλ 

πξντφλησλ (ΔΒΔΠ), ηελ εηήζηα έξεπλα βηνκεραλίαο (ΔΒΔ), ηε εηήζηα 

ζηαηηζηηθή έξεπλα νξπρείσλ (Δ΢ΔΟ) θαη ηηο εηδηθέο θνηλνηηθέο έξεπλεο ζηε 

βηνκεραλία ζηδήξνπ θαη ράιπβα (ΔΚΑΥ).  

Ο δείθηεο αλαθνηλψλεηαη κεηαμχ 21-31 θάζε κήλα θαη έρεη ρξνληθή πζηέξεζε 

δχν κελψλ. 

 

Γείθηεο Πξνζθνξάο Υξήκαηνο Μ3 

 

Οξηζκφο: Ο Γείθηεο αθνξά ηελ πξνζθνξά ρξήκαηνο θαη ρξεζηκνπνηείηαη απφ 

ηηο λνκηζκαηηθέο αξρέο πξνθεηκέλνπ λα αμηνινγεζνχλ νη ζπλζήθεο 

ξεπζηφηεηαο ζηελ νηθνλνκία. Ζ χπαξμε πςειήο ξεπζηφηεηαο πξνδηαζέηεη 

ζηελ εκθάληζε πιεζσξηζηηθψλ πηέζεσλ κε απνηέιεζκα κηα αλνδηθή θίλεζε 

ησλ επηηνθίσλ λα ζεσξείηαη επηβεβιεκέλε. 

 

Γείθηεο Δπηρεηξεκαηηθψλ Πξνζδνθηψλ Βηνκεραλίαο  

 

Ο Γείθηεο θαηαξηίδεηαη απφ ην Ίδξπκα Οηθνλνκηθψλ θαη Βηνκεραληθψλ 

Δξεπλψλ (ΗΟΒΔ). Σν ΗΟΒΔ είλαη έλα θνηλσθειέο ίδξπκα πνπ ζηφρν έρεη ηελ 

επηζηεκνληθή πξνζέγγηζε νηθνλνκηθψλ θαη θνηλσληθψλ ζεκάησλ ηφζν ζηνλ 

Διιεληθφ φζν θαη ζηνλ επξχηεξν Δπξσπατθφ ρψξν. 

Ο δείθηεο5 βαζίδεηαη ζε κεληαία έξεπλα ε νπνία πξαγκαηνπνηείηαη ζε θνηλή 

έξεπλα πνπ δηεμάγεηαη απφ 1.1.1981 ζε φιεο ηηο ρψξεο ηεο Δπξσπατθήο 

Έλσζεο θαη ζπληνλίδεηαη απφ ηελ Δπξσπατθή Δπηηξνπή. Ζ έξεπλα ζηεξίδεηαη 

ζε εξσηεκαηνιφγην. 

                                                
5 Οη δείθηεο πνπ επηιέγνληαη λα παξνπζηαζηνχλ απφ ην ΗΟΒΔ είλαη θπξίσο απηνί γηα ηνπο νπνίνπο 
πξνθχπηνπλ πξφζζεηα-ζπκπιεξσκαηηθά ζηνηρεία θαη απφ ηηο έξεπλεο ζπγθπξίαο ηνπ ΗΟΒΔ, νπφηε 
κπνξεί λα δηακνξθσζεί κηα αθφκα πην νινθιεξσκέλε εηθφλα γη’ απηνχο. 
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Ο ζχλζεηνο δείθηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο  

 

Ο ζχλζεηνο δείθηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο θαηαξηίδεηαη απφ ηελ 

Σξάπεδα ηεο Διιάδνο ρξεζηκνπνηψληαο κηα παξαιιαγή ηεο κεζνδνινγίαο 

πνπ αλέπηπμαλ νη Stock θαη Watson γηα ηελ θαηάξηηζε δεηθηψλ 

δξαζηεξηφηεηαο. Ο ζχλζεηνο δείθηεο εμάγεηαη σο ε «θνηλή ζπληζηψζα» νθηψ 

βαζηθψλ βξαρπρξφλησλ δεηθηψλ πνπ αθνξνχλ ζε επηκέξνπο θιάδνπο ή ηνκείο 

πνπ γεληθά αληαλαθινχλ ηελ ηξέρνπζα δξαζηεξηφηεηα. Δηδηθφηεξα, 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ νη αθφινπζνη δείθηεο: Ζ ηδησηηθή νηθνδνκηθή δξαζηεξηφηεηα 

κε βάζε ηηο άδεηεο νηθνδνκψλ (Δ΢ΤΔ), ε παξαγσγή ηζηκέληνπ (Δ΢ΤΔ), ν 

φγθνο ιηαληθνχ εκπνξίνπ (Δ΢ΤΔ), ε βηνκεραληθή παξαγσγή (Δ΢ΤΔ), νη 

ηαμηδησηηθέο εηζπξάμεηο (Σξάπεδα ηεο Διιάδνο), νη εμαγσγέο αγαζψλ ρσξίο 

πεηξειαηνεηδή (Σξάπεδα ηεο Διιάδνο), ηα δάλεηα πξνο ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα 

(Σξάπεδα ηεο Διιάδνο) θαζψο θαη ην Αθαζάξηζην Δγρψξην Πξντφλ (Δ΢ΤΔ). Ο 

δείθηεο παξνπζηάδεηαη ζε κεληαίνπο ξπζκνχο κεηαβνιήο πνπ έρνπλ 

αλαρζεί ζε εηήζηα βάζε θαη θαλνληθνπνηεζεί ζηνλ ξπζκφ κεηαβνιήο ηνπ 

Αθαζάξηζηνπ Δγρψξηνπ Πξντφληνο. 
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Γείθηεο Δκπηζηνζχλεο Καηαλαισηή 

 

Ο δείθηεο εκπηζηνζχλεο ηνπ θαηαλαισηή απνηππψλεη ηηο αληηιήςεηο ησλ 

πνιηηψλ θαη ησλ πξνζδνθηψλ ηνπο γηα ην κέιινλ. 

Ο Γείθηεο Δκπηζηνζχλεο Καηαλαισηή θαηαξηίδεηαη απφ ην Ίδξπκα 

Οηθνλνκηθψλ θαη Βηνκεραληθψλ Δξεπλψλ (ΗΟΒΔ). Βαζίδεηαη ζε έξεπλα πνπ 

δηεμάγεηαη βάζεη εξσηεκαηνινγίσλ ζε αληηπξνζσπεπηηθφ δείγκα 1500 

θαηαλαισηψλ. 

Ζ εκπηζηνζχλε ηνπ θαηαλαισηή δείρλεη ηε δπλακηθή επίπησζε ηεο 

ζπκπεξηθνξάο ηνπ θαηαλαισηή ζε φξνπο ςπρνινγίαο σο πξνο ηελ 

απνηακίεπζε θαη θαη’ επέθηαζε ηε δαπάλε. Με ηελ θαηαζθεπή ηνπ Γείθηε 

Δκπηζηνζχλεο Καηαλαισηή ιακβάλνπκε πιεξνθνξίεο ζρεηηθά κε ηελ 

πξφζεζε ησλ θαηαλαισηψλ γηα απνηακίεπζε, ηηο πξνβιέςεηο ηνπο γηα ηελ 

αλεξγία θαη ηελ νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηεο ρψξαο  γεληθφηεξα. 

Ζ εκπηζηνζχλε ηνπ θαηαλαισηή ρξεζηκνπνηείηαη σο κέηξν αηζηνδνμίαο. Ο 

δείθηεο απνηππψλεη ην επίπεδν εκπηζηνζχλεο ησλ θαηαλαισηψλ ζε φηη 

αθνξά ηελ ηξέρνπζα θαη ηελ κειινληηθή θαηάζηαζε ηεο νηθνλνκίαο θαη θηλείηαη 

γεληθά παξάιιεια κε κεξηθέο νηθνλνκηθέο κεηαβιεηέο, φπσο ηα επηηφθηα, ν 

πιεζσξηζκφο, ε αλεξγία, ε θαηαλάισζε. 

Δθηελείο κειέηεο έρνπλ γίλεη απφ δηάθνξνπο νηθνλνκνιφγνπο πξνζπαζψληαο 

λα αλαιχζνπλ ηελ ζρέζε κεηαμχ ηεο εκπηζηνζχλεο ηνπ θαηαλαισηή θαη ησλ 

δηαθφξσλ καθξννηθνλνκηθψλ κεηαβιεηψλ, ιφγσ ηεο πεπνίζεζεο φηη νη 

απφςεηο θαη νη πξνζδνθίεο ησλ θαηαλαισηψλ κπνξνχλ λα επεξεάζνπλ, ή λα 

πξνβιέςνπλ, ηελ θαηεχζπλζε ηεο νηθνλνκίαο. ΢χκθσλα κε ηνλ Katona 

(1951,1975), ε εκπηζηνζχλε ηνπ θαηαλαισηή αληαλαθιά φρη κνλφ ηηο 

νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο αιιά θαη ηελ ζθέςε ησλ θαηαλαισηψλ. Δπεηδή νη 

θαηαλαισηέο ελεκεξψλνληαη γηα ηηο νηθνλνκηθέο θαη καθξννηθνλνκηθέο 

κεηαβιεηέο κέζσ ησλ δηαθφξσλ ΜΜΔ, δελ ζα πξέπεη λα καο εθπιήζζεη ην 

γεγνλφο φηη νη κεηαβιεηέο απηέο θαη ε εκπηζηνζχλε ηνπ θαηαλαισηή 

ζρεηίδνληαη. Με βάζε πνιπάξηζκεο νηθνλνκεηξηθέο έξεπλεο, νη νηθνλνκηθέο θαη 

νη ρξεκαηννηθνλνκηθέο κεηαβιεηέο, φπσο ην εηζφδεκα, νη ρξεκαηηζηεξηαθνί 

δείθηεο, ηα επηηφθηα, νη δαπάλεο θαηαλάισζεο, ν πιεζσξηζκφο, νη ηηκέο ησλ 

θαηνηθηψλ, ε αλεξγία θαη άιινη πξφδξνκνη δείθηεο κπνξνχλ λα εξκελεχζνπλ 

ηελ εκπηζηνζχλε ηνπ θαηαλαισηή, θαζφηη είλαη νη κεηαβιεηέο πνπ ηελ νξίδνπλ. 
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Ζ ηθαλφηεηα πξφβιεςεο ηνπ δείθηε εκπηζηνζχλεο ηνπ θαηαλαισηή θαίλεηαη λα 

απμάλεηαη απφ ην 1980 θαη έπεηηα. Σα ζπζηαηηθά κέξε ηνπ πνπ κεηξνχλ ηηο 

κειινληηθέο πξνζδνθίεο βνεζνχλ αξθεηά ζηελ πξφβιεςε ηεο νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο θπξίσο γηα ηελ θαηαλάισζε θαη ηελ αλεξγία. Απφ ηελ άιιε, 

ηα ζηνηρεία ηνπ δείθηε εκπηζηνζχλεο ηνπ θαηαλαισηή πνπ αθνξνχλ ηηο 

ηξέρνπζεο ζπλζήθεο, εκθαλίδνπλ θησρή ηθαλφηεηα πξφβιεςεο γηα κειινληηθή 

νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα. 

 

Γείθηεο Οηθνλνκηθήο Δκπηζηνζχλεο 

 

Ο δείθηεο εκπηζηνζχλεο ηνπ θαηαλαισηή ηεο Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο 

απνηειεί έλα κφλν ηκήκα ηεο ζπλνιηθήο έξεπλαο πνπ δηεμάγεηαη γηα ηνλ Γείθηε 

Οηθνλνκηθήο Δκπηζηνζχλεο (Economic Sentiment Indicator) ή αιιηψο, Γείθηεο 

Οηθνλνκηθνχ Κιίκαηνο, πνπ δεκνζηεχεηαη νκνίσο, θάζε κήλα, απφ ηελ 

Δπξσπατθή Δπηηξνπή. Ο δείθηεο απηφο βαζίδεηαη ζε έξεπλεο πνπ έρνπλ σο 

ζθνπφ λα εμεηάζνπλ ηηο πεπνηζήζεηο ησλ δηαθφξσλ νηθνλνκηθψλ θνξέσλ 

(θαηαλαισηέο, παξαγσγνί, επηρεηξεκαηίεο θ.η.ι.). 

Ζ βαζηθή ηδέα δηεξεχλεζεο ηνπ δείθηε νηθνλνκηθήο εκπηζηνζχλεο είλαη φηη αλ 

νη θαηαλαισηέο θαη νη θαηαζθεπαζηέο λνηψζνπλ εκπηζηνζχλε γηα ηελ 

ηξέρνπζα θαη κειινληηθή νηθνλνκηθή θαηάζηαζε είλαη πην πηζαλφ λα απμήζνπλ 

ηελ θαηαλάισζε ηνπο θαη ηελ παξαγσγή ηνπο αληίζηνηρα. Απφ απηή ηελ 

άπνςε ν δείθηεο απηφο κπνξεί λα ζεσξεζεί σο κηα αξρηθή έλδεημε ηεο 

κειινληηθήο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο θαη γη’ απηφλ ην ιφγν λα κπνξεί λα 

ρξεζηκνπνηεζεί απφ ηνπο δηάθνξνπο νηθνλνκηθνχο θνξείο θαη ηνπο 

policymakers. Ο δείθηεο απηφο ζεσξείηαη απφ πνιινχο σο δείθηεο πξφβιεςεο 

νξηζκέλσλ καθξννηθνλνκηθψλ κεηαβιεηψλ. Γηα παξάδεηγκα ε αλεξγία είλαη 

κηα ζεκαληηθή νηθνλνκηθή κεηαβιεηή θαη ζπλδέεηαη κε αξλεηηθέο θαη ζεηηθέο 

πξνβιέςεηο γηα ηελ γεληθή νηθνλνκηθή θαηάζηαζε. Οη επηρεηξεκαηίεο, φηαλ 

πξνβιέπνπλ επηδείλσζε ηεο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο πνπ ζα έρεη ζαλ 

ζπλέπεηα ηελ κείσζε ησλ πσιήζεσλ ηνπο, ζα πξνρσξήζνπλ ζε κείσζε ησλ 

απαζρνινχκελσλ, κε απνηέιεζκα ηελ αχμεζε ηεο αλεξγίαο θαη ηελ 

απαηζηνδνμία ησλ θαηαλαισηψλ. 

Με δεδνκέλε ηελ απμαλφκελε νινθιήξσζε ηεο Δπξσπατθήο νηθνλνκίαο, έλαο 

ηέηνηνο ζπλνιηθφο δείθηεο πεξηέρεη πεξηζζφηεξεο πιεξνθνξίεο γηα ηελ 
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κειινληηθή νηθνλνκηθή θαηάζηαζε θαη δξαζηεξηφηεηα γηα θάζε ρψξα απ’ φηη 

άιινη εζληθνί δείθηεο. 

 

Πνξεία Γεληθνχ Γείθηε ηνπ Υ.Α. θαη Γείθηεο Οηθνλνκηθνχ Κιίκαηνο 

(Σξηκεληαία Γεδνκέλα) 
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Πνξεία Γεληθνχ Γείθηε ηνπ Υ.Α. θαη Γείθηεο Δπηρεηξεκαηηθψλ 

Πξνζδνθηψλ ζηηο Καηαζθεπέο(Σξηκεληαία Γεδνκέλα) 
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 Πηγή: ΙΟΒΕ και Χ.Α. 
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3.4 Βαζηθνί Leading Indicators (LEI- Γείθηεο εθηίκεζεο κειινληηθψλ 

νηθνλνκηθψλ εμειίμεσλ) 

 

Ο δείθηεο ρξεζηκνπνηείηαη γηα ηελ πξφβιεςε ηεο κειινληηθήο πνξείαο 

ηεο νηθνλνκίαο. Απφ ην 1995 ν δείθηεο ππνινγίδεηαη απφ ην ηδησηηθφ θέληξν 

νηθνλνκηθψλ εξεπλψλ ηεο Ν. Τφξθεο Conference Board. Πξηλ ην 1995 ήηαλ 

ππεχζπλν ην ηκήκα Οηθνλνκηθήο Αλάιπζεο ηνπ Τπνπξγείνπ Δκπνξίνπ. 

Ο δείθηεο πεξηιακβάλεη επηκέξνπο δείθηεο φπσο ηεο αλεξγίαο, ηεο 

πξνζθνξάο ρξήκαηνο, ησλ βηνκεραληθψλ παξαγγειηψλ θιπ. Ζ επίζεκε 

νλνκαζία ηνπ δείθηε είλαη The Composite Index of 10 Leading Indicators. Οη 

επηκέξνπο δείθπεο κε ην δείθηε βάξνπο είλαη νη αθφινπζνη:  

 

1. Μέζα επίπεδα σξψλ απαζρνιήζεσο ζην βηνκεραληθφ θιάδν.  0,184 

2. Μέζα επίπεδα εβδνκαδηαίσλ επηδνκάησλ αλεξγίαο.                  0,025 

3. Βηνκεραληθέο παξαγγειίεο θαηαλαισηηθψλ αγαζψλ.                  0,050 

4. Πσιήζεηο θαη ηαρχηεηα παξαδφζεσλ.                                        0,028 

5. Βηνκεραληθέο παξαγγειίεο κε πεξηιακβαλνκέλνπ ησλ  

πξντφλησλ ακπληηθνχ ραξαθηήξα.                                              0,013 

6. Άδεηεο θαηαζθεπήο λέσλ θαηνηθηψλ.                                           0,019 

7. Υξεκαηηζηεξηαθέο ηηκέο 500 θνηλψλ κεηνρψλ.                            0,031 

8. Πξνζθνξά ρξήκαηνο Μ2.                                                           0,301 

9. Γηαθνξά επηηνθίσλ 10εηψλ νκνιφγσλ θαη θφζηνπο  

ρξεκαηνδνηήζεσο Ο/Ν.                                                              0,332 

10. Γείθηεο θαηαλαισηηθψλ πξνζδνθηψλ.                                        0,018 
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3.5 Πξνβιεπηηθή ηθαλφηεηα θάπνησλ ζεκαληηθψλ δεηθηψλ εθηίκεζεο 

κειινληηθψλ νηθνλνκηθψλ εμειίμεσλ 

 

 Γείθηεο Δκπηζηνζχλεο Καηαλαισηή ζηελ Διιάδα (Β’ Σξίκελν ηνπ 

2010)  

 

Δίλαη πξνθαλέο, φηη νη δείθηεο εθηίκεζεο ησλ κειινληηθψλ νηθνλνκηθψλ 

εμειίμεσλ δείρλνπλ ηελ ηάζε ηεο νηθνλνκίαο θαη πξνβιέπνπλ ηελ εμέιημή ηεο. 

Έλαο ηέηνηνο δείθηεο, είλαη ν δείθηεο εκπηζηνζχλεο θαηαλαισηή. 

΢ε κηα πεξίνδν έληνλεο νηθνλνκηθήο αλαζθάιεηαο, ε θαηαλφεζε ησλ 

απφςεσλ ησλ πνιηηψλ έρνπκε δεη φηη απνηειεί ζεκαληηθή γλψζε γηα ηελ 

κειινληηθή θαηαλαισηηθή ζπκπεξηθνξά. 

 

 

Δείκηης Εμπιζηοζύνης Καηαναλωηή Ε.Ε. και Ελλάδας 
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Τπάξρνπζα θαηάζηαζε 

 

Ζ εηθφλα ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο ζπλερίδεη λα παξνπζηάδεη 

ραξαθηεξηζηηθά νηθνλνκίαο ππφ θαηάξξεπζε. Οη αθάιππηεο επηηαγέο πνπ 

έρνπλ ζθξαγηζζεί ζηηο Σξάπεδεο ζηνπο 5 πξψηνπο κήλεο ηνπ 2010 έθζαζαλ 

ηα 641 εθαηνκκχξηα επξψ. ΢ε κία πεξίνδν πνπ νη ηξάπεδεο έρνπλ θιείζεη ηηο 

ζηξφθηγγεο θάζε κνξθήο ρξεκαηνδφηεζεο πξνο ηηο επηρεηξήζεηο, πγηείο θαη 

κε, ζε κία πεξίνδν πνπ νη εκπνξηθέο ζπλαιιαγέο βξίζθνληαη ζην λαδίξ ησλ 

ηειεπηαίσλ εηψλ, ζε κία πεξίνδν πνπ νη αθάιππηεο επηηαγέο αληηθαζίζηαληαη 

κε θαηλνχξηεο, έρνπκε ην ιππεηεξφ πνζφ ησλ 641 εθαηνκκπξίσλ επξψ ζε 

αθάιππηεο επηηαγέο. Σν κέγεζνο απηφ, 51% πςειφηεξν απφ ην αληίζηνηρν ηνπ 

2008, δείρλεη ηελ έιιεηςε ξεπζηφηεηαο πνπ αληηκεησπίδεη ε αγνξά σο 

απνηέιεζκα ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο. 

Ζ αλεξγία, ην πξψην ηξίκελν ηνπ 2010, ζχκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηεο 

Δζληθήο ΢ηαηηζηηθήο Τπεξεζίαο ηεο Διιάδνο, δηακνξθψζεθε ζην 11,7%, 

έλαληη 9,3% ηνπ αληίζηνηρνπ ηξηκήλνπ ηνπ 2009. Αλεζπρεηηθφ είλαη ην 

πνζνζηφ ηεο αλεξγίαο πνπ θαηαγξάθεηαη ζηνπο λένπο ειηθίαο απφ 15 έσο 29 

εηψλ ην νπνίν είλαη 22,3%. Σν πνζνζηφ αλεξγίαο ησλ καθξνρξφλησλ αλέξγσλ 

δηακνξθψλεηαη ζην 32,9% ηνπ ζπλφινπ ησλ αλέξγσλ. Οη εθηηκήζεηο  ηνπ 

ΟΟ΢Α6 γηα ηελ αλεξγία ζηνπο λένπο ζην ηέινο ηνπ 2010 είλαη 28% θαη ηεο 

Deutsche Bank είλαη 15% γηα ην ηέινο ηνπ 2010 θαη 20% γηα ην 2012. Ζ 

ζπλερφκελε αχμεζε ηεο αλεξγία απφ ηξίκελν ζε ηξίκελν καο νδεγεί ζην 

ζπκπέξαζκα φηη νη εθηηκήζεηο απηέο δπζηπρψο ζα γίλνπλ πξαγκαηηθφηεηα. Ζ 

εθαξκνγή ηνπ Καιιηθξάηε είλαη κία επηπιένλ πεγή αχμεζεο ηεο αλεξγίαο 

αθνχ δεθάδεο ρηιηάδεο ζπκβαζηνχρνη ζηελ ηνπηθή απηνδηνίθεζε ζα 

απνιπζνχλ. Ζ πξαγκαηηθή αλεξγία εθηηκνχκε φηη ζα απμεζεί πεξεηαίξσ θαη 

κάιηζηα κε πην γνξγνχο ξπζκνχο, κε δεδνκέλε ηε θξίζε ζηνπο θιάδνπο ηεο 

νηθνδνκήο, ηεο βηνκεραλίαο, ηνπ ιηαλεκπνξίνπ θαη ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

ππεξεζηψλ. 

 

΢χκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηεο ΔΛ΢ΣΑΣ, ν Γείθηεο Σηκψλ Καηαλαισηή 

παξνπζίαζε αχμεζε ηεο ηάμεο ηνπ 5,2% ηνλ Ηνχλην ηνπ 2010 ζε ζχγθξηζε κε 

ηνλ αληίζηνηρν δείθηε ηνπ Ηνπλίνπ ηνπ 2009. Ζ πξαγκαηηθή αγνξαζηηθή δχλακε 

                                                
6 OECD leading indicator statistics 

http://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=MEI_CLI
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ησλ θαηαλαισηψλ κεηψλεηαη κε πνιχ κεγαιχηεξν ξπζκφ απφ ην ξπζκφ πνπ 

απμάλεηαη ν ηηκάξηζκνο. Ο ιφγνο είλαη φηη εμαθνινπζνχλ λα ζεκεηψλνληαη 

ζεκαληηθέο απμήζεηο ζε βαζηθά είδε θαη ππεξεζίεο επξείαο θαηαλάισζεο. 

΢χκθσλα κε ζηαηηζηηθά ζηνηρεία ηεο ΔΛ΢ΣΑΣ, ηνλ Ηνχλην ηνπ 2010 ζε ζρέζε 

κε ηνλ Ηνχλην ηνπ 2009 είρακε αχμεζε 42% ζηελ ηηκή ηεο βελδίλεο, 28% ζηα 

ηέιε θπθινθνξίαο θαη ζηα δηφδηα, 40% ζην πεηξέιαην ζέξκαλζεο. Απμήζεηο 

πνπ κε ηε ζεηξά ηνπο ζα επηθέξνπλ επηπιένλ απμήζεηο ζηηο ηηκέο ησλ βαζηθψλ 

αγαζψλ ζηνπο ακέζσο επφκελνπο κήλεο. 

 

Αλακθηζβήηεηα, ην 2009 καο θιεξνδφηεζε κηα βαζεηά 

ρξεκαηννηθνλνκηθή θξίζε. Σν 2010 ήιζε κε ηνπο ρεηξφηεξνπο νησλνχο. Ζ 

θξίζε άξρηζε λα δείρλεη ηηο επηπηψζεηο ζηελ πξαγκαηηθή παξαγσγηθή 

νηθνλνκία, εθεί φπνπ παξαηεξνχληαη θαηλφκελα, φπσο είλαη ε αχμεζε ηεο 

αλεξγίαο, ην θιείζηκν επηρεηξήζεσλ θαη ε κείσζε ηνπ ξπζκνχ ηεο 

θαηαλάισζεο. Οη Έιιελεο θαηαλαισηέο ςσλίδνπλ ιηγφηεξν, απνηακηεχνπλ 

ιηγφηεξν θαη ζπγρξφλσο εμαθνινπζνχλ λα είλαη θαη ππεξρξεσκέλνη. 

 

΢πκπεξάζκαηα ηεο έξεπλαο  

΢ηφρνο ηεο έξεπλαο είλαη ε φζν ην δπλαηφλ θαιχηεξε θαηαλφεζε ησλ 

απφςεσλ ησλ πνιηηψλ σο εξγαιείνπ κειέηεο ηεο νηθνλνκηθήο ηάζεο ζηε 

ρψξα. Απφ ηα ζπκπεξάζκαηα ηεο έξεπλαο αλαθέξσ επηγξακκαηηθά ηα πην 

ζεκαληηθά. 

 

 Γείθηεο Δκπηζηνζχλεο ηνπ Καηαλαισηή ην 2ν ηξίκελν ηνπ 2010 

παξνπζίαζε πεξαηηέξσ ηζρπξή κείσζε θαηά 8,43% ζε ζχγθξηζε κε ην Α’ 

ηξίκελν ηνπ 2010. ΢ηε γλψκε ησλ θαηαλαισηψλ γηα ηε γεληθφηεξε νηθνλνκηθή 

θαηάζηαζε θπξηαξρεί πηα έληνλε απαηζηνδνμία. Όπσο δείρλεη ν Γείθηεο 

Δκπηζηνζχλεο Καηαλαισηή, ε εκπηζηνζχλε κεηψζεθε ζηα ρακειφηεξα 

επίπεδα πνπ έρνπκε πνηέ παξαηεξήζεη. Καηαγξάθνληαη απαηζηφδνμεο 

πξνζέζεηο γηα θαηαλαισηηθέο δαπάλεο ηνπο επφκελνπο 12 κήλεο. Ο Γείθηεο 

Αληίιεςεο ηνπ Κφζηνπο Εσήο δείρλεη φηη ν θαηαλαισηήο έρεη ηελ αίζζεζε 

πσο έρεη απμεζεί ην θφζηνο δσήο ζήκεξα ζε ζχγθξηζε κε απηφ πνπ ήηαλ ηνλ 

πξνεγνχκελν ρξφλν. 
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Ζ απαηζηνδνμία, θαη παξάιιεια ε κείσζε ηεο πξαγκαηηθήο αγνξαζηηθήο 

δχλακεο ησλ θαηαλαισηψλ, θαίλεηαη λα νδεγνχλ ηνπο θαηαλαισηέο ζηελ 

πξφβιεςε ηεο αχμεζεο ηνπ θφζηνπο δσήο. Ζ πηψζε θαηά 11,8% ηνπ Γείθηε 

Κφζηνπο Εσήο ην Β’ ηξίκελν ζε ζρέζε κε ην Α’ ηξίκελν ηνπ 2010, δείρλεη φηη νη 

Έιιελεο θαηαλαισηέο ζεσξνχλ φηη ε ρψξα πεξλάεη πεξίνδν ζνβαξήο 

νηθνλνκηθήο θξίζεο ρσξίο ειπίδεο αλάθακςεο ζην άκεζν κέιινλ. 

Σν επίπεδν απαηζηνδνμίαο είλαη ηδηαίηεξα πςειφ φζνλ αθνξά ζηηο 

πξνζδνθψκελεο αιιαγέο ηεο πξνζσπηθήο ηνπο νηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο. 

Παξαηεξείηαη, ραξαθηεξηζηηθά, πηψζε θαηά 11,55% ηνπ Γείθηε 

Πξνζδνθψκελσλ Αιιαγψλ ηεο Πξνζσπηθήο Οηθνλνκηθήο Καηάζηαζεο ην Β’ 

ηξίκελν ηνπ 2010 ζε ζχγθξηζε κε ην Α’ ηξίκελν ηνπ 2010. 

Αξλεηηθέο είλαη νη πξνβιέςεηο ησλ θαηαλαισηψλ γηα ηελ πνξεία ηεο Διιεληθήο 

Οηθνλνκίαο ηνπο πξνζερείο 12 κήλεο. Ο Γείθηεο Πξνζδνθψκελεο Οηθνλνκηθήο 

Καηάζηαζεο ηεο Υψξαο ηνπ Πξνζερείο 12 κήλεο κεηψζεθε θαηά 12,5% ην Β’ 

ηξίκελν ηνπ 2010 ζε ζχγθξηζε κε ην Α’ ηξίκελν ηνπ 2010. 

΢ε φηη αθνξά ηελ πξφβιεςε ησλ θαηαλαισηψλ γηα ηελ πνξεία ηεο αλεξγίαο 

ηνπο πξνζερείο 12 κήλεο, επηδεηλψλεηαη έληνλα θαη ε ηηκή ηνπ Γείθηε 

Πξνζδνθψκελεο Μεηαβνιήο ηεο Αλεξγίαο ππνρσξεί θαηά 13%. 

 

Ζ εκπηζηνζχλε ησλ θαηαλαισηψλ θαη ε ςπρνινγία ηνπο ζηελ νηθνλνκία 

έρεη ζεκαληηθή επίπησζε, αθνχ θαζνξίδεη ηελ πνξεία ησλ δαπαλψλ ζηελ 

πξαγκαηηθή νηθνλνκία. Γίλεηαη αληηιεπηφ απφ ηελ ζπλνιηθή εμέηαζε ησλ 

δεηθηψλ φηη νη θαηαλαισηέο ζα πεξηνξίζνπλ αθφκε πεξηζζφηεξν ηηο δαπάλεο 

ηνπο θαη σο εθ ηνχηνπ δελ πξνζδνθνχκε αλάθακςε γηα ηελ θαηαλάισζε θαη 

επνκέλσο γηα ηελ νηθνλνκία ζηνπο επφκελνπο κήλεο.  

 

 Ο ειιεληθφο δείθηεο ππεπζχλσλ πξνκεζεηψλ γηα ηε κεηαπνίεζε 
(PMI)7  

Κχξηα ζεκεία:  

 ΢πλερηδφκελε ξαγδαία κείσζε ηεο παξαγσγήο θαη ησλ λέσλ 
παξαγγειηψλ. 

 Μηθξή επηηάρπλζε ηνπ ξπζκνχ κείσζεο ζέζεσλ εξγαζίαο.  

                                                

7 Markit Greece Manufacturing PMI, Markit Economics Limited 2010 , www.markit.com/economics 
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 Απφηνκε αχμεζε ησλ ηηκψλ εηζξνψλ, κείσζε ησλ ρξεψζεσλ κε 
ηαρχηεξν ξπζκφ.  

 

Οη επηρεηξεζηαθέο ζπλζήθεο ηνπ ειιεληθνχ κεηαπνηεηηθνχ ηνκέα 

εμαθνινχζεζαλ λα επηδεηλψλνληαη ζην ηέινο ηνπ δεχηεξνπ ηξηκήλνπ ηνπ 2010. 

Σν γεγνλφο απηφ ππνγξακκίζηεθε απφ ηνλ επνρηθά πξνζαξκνζκέλν Γείθηε 

Τπεπζχλσλ Πξνκεζεηψλ
 

(PMI) γηα ηε κεηαπνίεζε ζηελ Διιάδα –έλα ζχλζεην 

δείθηε, ν νπνίνο έρεη ζρεδηαζηεί πξνθεηκέλνπ λα παξέρεη κηα ζπλνπηηθή εηθφλα 

ηεο απφδνζεο ηνπ κεηαπνηεηηθνχ ηνκέα–, ν νπνίνο παξέκεηλε ζηαζεξά θάησ 

απφ ην ζεκείν κεδεληθήο κεηαβνιήο ησλ 50.0 κνλάδσλ θιείλνληαο ζηηο 42.2 

κνλάδεο ηνλ Ηνχλην, παξά ηελ αχμεζή ηνπ ζε ζχγθξηζε κε ην Μάην (41.8). Οη 

πεξαηηέξσ απφηνκεο κεηψζεηο ζηηο λέεο εξγαζίεο, ηελ παξαγσγή θαη ηελ 

απαζρφιεζε ήηαλ νη θχξηνη παξάγνληεο ηεο εμαζζελεκέλεο ηηκήο ηνπ δείθηε 

PMI. 

 

Οη λέεο παξαγγειίεο πνπ έιαβαλ νη Έιιελεο θαηαζθεπαζηέο κεηψζεθαλ 

γηα εηθνζηή θνξά ζην δηάζηεκα ησλ ηειεπηαίσλ εηθνζηέλα κελψλ ηνλ Ηνχλην. 

Παξφηη ν ξπζκφο ζπξξίθλσζεο ήηαλ θαη κάιηζηα ηαρχηεξνο απφ ην κέζν φξν 

ζε δηάζηεκα δψδεθα κελψλ. ΢χκθσλα κε ηα ζηνηρεία ηεο έξεπλαο ηφζν ε 

εγρψξηα δήηεζε φζν θαη ε δήηεζε απφ ην εμσηεξηθφ κεηψζεθαλ θαηά ηε 

δηάξθεηα ηνπ κήλα, παξφιν πνπ ε αχμεζε ησλ λέσλ πσιήζεσλ ζην εμσηεξηθφ 

ήηαλ βξαδχηεξε απφ εθείλε πνπ θαηαγξάθεθε γηα ην ζχλνιν ησλ λέσλ 

εξγαζηψλ. 

 

Οξηζκέλεο εηαηξείεο επηθέληξσζαλ ηηο πξνζπάζεηέο ηνπο ζηελ 

απνπεξάησζε ησλ αδηεθπεξαίσησλ εξγαζηψλ θαζψο νη λέεο παξαγγειίεο 

ππνρψξεζαλ ηνλ Ηνχλην, κε απνηέιεζκα νη αλεθηέιεζηεο εξγαζίεο λα 

κεησζνχλ κε νπζηαζηηθφ ξπζκφ. Ωζηφζν, ην γεγνλφο απηφ δε ήηαλ επαξθέο γηα 

λα ππνζηεξίμεη ηα επίπεδα παξαγσγήο, ηα νπνία εμαθνινχζεζαλ λα 

κεηψλνληαη κε απφηνκν ξπζκφ. Ζ πξφζθαηε κείσζε ηεο δξαζηεξηφηεηαο ηνπ 

κεηαπνηεηηθνχ ηνκέα ήηαλ ε πην ζεκαληηθή πνπ έρεη θαηαγξαθεί ζε δηάζηεκα 

δεθαηεζζάξσλ κελψλ. 
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Οη Έιιελεο θαηαζθεπαζηέο, κε ζθνπφ λα πεξηνξίζνπλ ην θφζηνο, θαζψο 

νη ιεηηνπξγηθέο ζπλζήθεο επηδεηλψζεθαλ θαη ε δήηεζε ηεο αγνξάο παξέκεηλε 

ρακειή, αλαδηνξγάλσζαλ ην εξγαηηθφ δπλακηθφ ηνπο θαη κείσζαλ ηφζν ηα 

απνζέκαηα πξνκεζεηψλ φζν θαη ηα απνζέκαηα εηνίκσλ πξντφλησλ. Σν 

γεγνλφο απηφ είρε σο απνηέιεζκα ν ξπζκφο κείσζεο ησλ ζέζεσλ εξγαζίαο λα 

επηηαρπλζεί ειαθξά, ελψ ηφζν ηα απνζέκαηα πξνκεζεηψλ φζν θαη ηα 

απνζέκαηα εηνίκσλ πξντφλησλ κεηψζεθαλ απφηνκα. 

 

Ζ αγνξαζηηθή δξαζηεξηφηεηα κεηψζεθε κε ηνλ ηαρχηεξν ξπζκφ πνπ έρεη 

θαηαγξαθεί απφ ηνλ Απξίιην ηνπ 2009, θαζψο νη Έιιελεο θαηαζθεπαζηέο 

εθάξκνζαλ ζηξαηεγηθέο κείσζεο ησλ απνζεκάησλ ηνπο, ηνλ Ηνχλην. Παξά ην 

γεγνλφο απηφ, ε κέζε απφδνζε ησλ πξνκεζεπηψλ εμαθνινχζεζε λα 

επηδεηλψλεηαη. Οη ρξφλνη παξάδνζεο ησλ πξνκεζεηψλ επηκεθχλζεθαλ ζε 

κέηξην βαζκφ θαη γηα ηξίην ζπλερή κήλα. Δπίζεο, ε έιιεηςε ζπγθεθξηκέλσλ 

πξψησλ πιψλ θαη νη απεξγηαθέο θηλεηνπνηήζεηο (ηφζν ησλ ζηδεξνδξνκηθψλ 

φζν θαη ζην ιηκάλη ηνπ Πεηξαηά) πξνθάιεζαλ θαζπζηεξήζεηο ζηηο παξαδφζεηο 

ησλ πξνκεζεηψλ. Δπηπιένλ, ππήξμε κηα αχμεζε ησλ ηηκψλ εηζξνψλ θαηά ηε 

δηάξθεηα ηεο ηειεπηαίαο πεξηφδνπ. Έηζη, νη Έιιελεο θαηαζθεπαζηέο 

αλαγθάζηεθαλ λα απνξξνθήζνπλ αθφκα κία αχμεζε ηνπ θφζηνπο ηνλ Ηνχλην. 

Ζ ρακειή δήηεζε θαη ν ηζρπξφο αληαγσληζκφο νδήγεζε ηηο εηαηξείεο ζηε 

κείσζε ησλ ηηκψλ ρξέσζεο γηα εηθνζηφ πξψην ζπλερή κήλα. Οη ηηκέο 

ρξέσζεο κεηψζεθαλ κε ζεκαληηθφ θαη επηηαρπλφκελν ξπζκφ.  

 

΢πκπέξαζκα: 

Παξφηη νη ζπλζήθεο ηνπ ειιεληθνχ κεηαπνηεηηθνχ ηνκέα εμαθνινχζεζαλ 

λα δηαθαίλνληαη νιέζξηεο ηνλ Ηνχλην, ηφζν ν δείθηεο ηνπ ζπλφινπ ησλ λέσλ 

παξαγγειηψλ φζν θαη ν δείθηεο ησλ λέσλ παξαγγειηψλ εμαγσγψλ δελ 

παξνπζίαζαλ πεξαηηέξσ κείσζε. Σν γεγνλφο απηφ δίλεη θάπνηεο ειπίδεο φηη 

ππάξρεη ε πηζαλφηεηα γηα βειηίσζε ζηα επίπεδα ηνπ δείθηε παξαγσγήο θαη 

απαζρφιεζεο, θαζψο νδεχνπκε πξνο ην ηξίην ηξίκελν. Ωζηφζν, αθφκε θαη αλ 

φλησο ζπλέβαηλε απηφ, βξηζθφκαζηε πνιχ καθξηά απφ έζησ θάπνηεο ελδείμεηο 

ζηαζεξνπνίεζεο ησλ κεηαβιεηψλ.  
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Σημείωση: 

O Ειιεληθόο Δείθηεο Μεηαπνίεζεο PMI (Δείθηεο Υπεπζύλσλ Πξνκεζεηώλ) 

εθπνλείηαη από ηελ Markit Economics. Παξνπζηάδεη πξσηνγελή ζηνηρεία πνπ 

ζπγθεληξώλνληαη κεληαία από απαληήζεηο ζε εξσηεκαηνιόγηα πνπ ζηέιλνληαη 

ζε ππεύζπλνπο πξνκεζεηώλ 350 εηαηξεηώλ ηνπ ειιεληθνύ κεηαπνηεηηθνύ ηνκέα. 

Τν πάλει θαηαξηίδεηαη από εηαηξείεο αλάινγα κε ηε γεσγξαθηθή ηνπο ζέζε θαη 

ηνλ θσδηθό δξαζηεξηόηεηάο ηνπο Standard Industrial Classification (SIC), βάζε 

ηνπ πνζνζηνύ ζπκκεηνρήο ηεο πεξηνρήο θαη ηεο βηνκεραλίαο ζην ΑΕΠ.  

Οη απαληήζεηο ηεο έξεπλαο αληηθαηνπηξίδνπλ ηηο κεηαβνιέο, αλ ππάξρνπλ, ησλ 

ζπλζεθώλ ηνλ ηξέρνληα κήλα ζε ζύγθξηζε κε ηνλ πξνεγνύκελν θαη βαζίδνληαη 

ζε ζηνηρεία πνπ ζπγθεληξώλνληαη ζηα κέζα ηνπ κήλα. Γηα θάζε έλαλ από ηνπο 

δείθηεο, ε έθζεζε δείρλεη ην πνζνζηό επί ηνπ ζπλόινπ ησλ απαληήζεσλ πνπ 

αληηπξνζσπεύεη θάζε απάληεζε, ηελ αξηζκεηηθή δηαθνξά αλάκεζα ζηνπο 

εξσηεζέληεο πνπ απάληεζαλ πςειόηεξα/θαιύηεξα θαη ζε εθείλνπο πνπ 

απάληεζαλ ρακειόηεξα/ρεηξόηεξα, θαη ην δείθηε δηάρπζεο. Ο δείθηεο 

πξνθύπηεη από ην ζπλνιηθό αξηζκό ησλ ζεηηθώλ απαληήζεσλ θαη ην ήκηζπ 

εθείλσλ πνπ είραλ σο απάληεζε ‘ην ίδην’.  

Οη δείθηεο δηάρπζεο έρνπλ ηηο ηδηόηεηεο πξνπνξεπόκελσλ νηθνλνκηθώλ δεηθηώλ 

θαη είλαη ζπλνπηηθά κέηξα πνπ δείρλνπλ ηελ επηθξαηέζηεξε θαηεύζπλζε ηεο 

αιιαγήο. Όηαλ ν δείθηεο βξίζθεηαη πάλσ από ην ζεκείν κεδεληθήο κεηαβνιήο 
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50.0 ππνδεηθλύεη γεληθή αλάπηπμε ηεο ζπγθεθξηκέλεο κεηαβιεηήο, ελώ έλδεημε 

θάησ από ην 50.0 ππνδεηθλύεη γεληθή θάκςε.  

Ο Ειιεληθόο Δείθηεο Υπεπζύλσλ Πξνκεζεπηώλ (PMI) Markit είλαη έλαο 

ζύλζεηνο δείθηεο πνπ βαζίδεηαη ζε πέληε μερσξηζηνύο δείθηεο κε ηελ αθόινπζε 

βαξύηεηα. Νέεο Παξαγγειίεο -0.3, Παξαγσγή -0.25, Απαζρόιεζε -0.25, 

Φξόλνο Παξάδνζεο Πξνκεζεηώλ -0.15, Απνζέκαηα Πξνκεζεηώλ -0.1, ελώ ν 

δείθηεο ηνπ Φξόλνπ Παξάδνζεο Πξνκεζεηώλ είλαη αλεζηξακκέλνο ώζηε λα 

θηλείηαη ζε ζπγθξηλόκελε θαηεύζπλζε.  

Η κεζνδνινγία ηεο έξεπλαο γηα ην Δείθηε Υπεπζύλσλ Πξνκεζεηώλ (PMI) έρεη 

απνθηήζεη εμέρνπζα θήκε θαζόηη παξέρεη ηηο πην πξόζθαηεο, θαηά ην δπλαηόλ, 

ελδείμεηο γηα ην ηη αθξηβώο ζπκβαίλεη ζηνλ ηδησηηθό ηνκέα ηεο νηθνλνκίαο, 

εμεηάδνληαο δηάθνξεο κεηαβιεηέο όπσο νη πσιήζεηο, ε απαζρόιεζε, ηα 

απνζέκαηα θαη νη ηηκέο. Οη δείθηεο ρξεζηκνπνηνύληαη επξέσο από επηρεηξήζεηο, 

θπβεξλήζεηο θαη νηθνλνκηθνύο αλαιπηέο ρξεκαηννηθνλνκηθώλ νξγαληζκώλ γηα 

ηελ θαιύηεξε θαηαλόεζε ησλ επηρεηξεζηαθώλ ζπλζεθώλ θαη θαηεπζύλνπλ ηελ 

εηαηξηθή θαη επελδπηηθή ζηξαηεγηθή. Πην ζπγθεθξηκέλα, νη θεληξηθέο ηξάπεδεο 

πνιιώλ ρσξώλ (ζπκπεξηιακβαλνκέλεο ηεο Επξσπατθήο Κεληξηθήο 

Τξάπεδαο) ρξεζηκνπνηνύλ ηα δεδνκέλα σο επηθνπξηθά ζηνηρεία θαηά ηε ιήςε 

απνθάζεσλ ζρεηηθά κε ηα επηηόθηα. 

 

 

 

 

 Γείθηεο εκπηζηνζχλεο ηνπ θαηαλαισηή ζηηο Η.Π.Α. θαη ε 

πξνβιεπηηθή ηνπ ηθαλφηεηα8 

 

Οη δείθηεο εθηίκεζεο ησλ κειινληηθψλ νηθνλνκηθψλ εμειίμεσλ (leading 

indicators) απνηεινχλ δείθηεο ησλ νπνίσλ νη κεηαβνιέο ελζσκαηψλνπλ 

πιεξνθφξεζε γηα ηελ κειινληηθή πνξεία ηεο νηθνλνκίαο θαη πξνεγνχληαη ησλ 

νηθνλνκηθψλ εμειίμεσλ. Παξαδείγκαηα ηέηνησλ δεηθηψλ είλαη νη άδεηεο 

θαηαζθεπήο λέσλ θαηνηθηψλ, νη ηηκέο ησλ ρξεκαηηζηεξηαθψλ δεηθηψλ, ε 

                                                

8 Γξ. Νηθφιανο Φίιηππαο, Καζεγεηήο  Σκήκαηνο Οξγάλσζεο θαη Γηνίθεζεο Δπηρεηξήζεσλ 

Παλεπηζηεκίνπ Πεηξαηψο, enet 
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πξνζθνξά ρξήκαηνο, ν δείθηεο επηρεηξεκαηηθήο θαη θαηαλαισηηθήο 

εκπηζηνζχλεο θαη άιινη. 

 

Έλαο απφ ηνπο ζεκαληηθφηεξνπο δείθηεο είλαη ν ακεξηθάληθνο δείθηεο 

εκπηζηνζχλεο ηνπ θαηαλαισηή (Consumer Confidence Index), ν νπνίνο 

νξίδεηαη σο ν βαζκφο αηζηνδνμίαο πνπ εθθξάδνπλ ηα λνηθνθπξηά γηα ηελ 

θαηάζηαζε ηεο νηθνλνκίαο, κέζσ ηεο θαηαλάισζεο θαη ησλ απνηακηεχζεψλ 

ηνπο. Ο ζπγθεθξηκέλνο δείθηεο μεθίλεζε λα ππνινγίδεηαη ζηηο Ζ.Π.Α. ην 1967, 

έρεη ζαλ έηνο βάζεο ηνπ ην 1985 (=100 κνλάδεο), ππνινγίδεηαη ζε κεληαία 

βάζε απφ ην  Conference Board, έλαλ αλεμάξηεην εξεπλεηηθφ νξγαληζκφ θαη 

δεκνζηεχεηαη ηελ ηειεπηαία Σξίηε θάζε κήλα. ΢ηελ έξεπλα ζπκκεηέρνπλ 5.000 

λνηθνθπξηά θαη απαληνχλ ζε εξσηήζεηο αλαθνξηθά κε ηηο ηξέρνπζεο  θαη ηηο 

αλακελφκελεο ζπλζήθεο ηεο αγνξάο γηα ηνπο επφκελνπο έμη κήλεο, ηηο 

ηξέρνπζεο ηηο αλακελφκελεο ζπλζήθεο απαζρφιεζεο γηα ηνπο επφκελνπο έμη 

κήλεο θαη γηα ην ζπλνιηθφ νηθνγελεηαθφ εηζφδεκα γηα ηνπο επφκελνπο έμη 

κήλεο. Με ηνλ ηξφπν απηφ εθθξάδνπλ ζήκεξα κε ηε δηαζέζηκε πιεξνθφξεζε 

ηηο απφςεηο ηνπο γηα ηηο ηξέρνπζεο θαη κειινληηθέο νηθνλνκηθέο εμειίμεηο, αιιά 

γηα ηηο αληίζηνηρεο πξνβιέςεηο ηνπο, πξνηνχ νη απφςεηο θαη νη πεξηνξηζκνί 

ηνπο απεηθνληζζνχλ ζε αξηζκνχο πνπ δεκνζηεχνληαη κε ρξνληθή θαζπζηέξεζε 

θαη απνιέζνπλ ηελ νπνηαδήπνηε αμία ηνπο. 

Να ζεκεησζεί φηη δελ ππάξρεη θάπνηνο αληίζηνηρνο παγθφζκηνο δείθηεο 

θαηαλαισηηθήο εκπηζηνζχλεο, φκσο απφ ηελ κειέηε ησλ επηκέξνπο εγρψξησλ 

δεηθηψλ θαηαλαισηηθήο εκπηζηνζχλεο κπνξνχλ λα πξνθχςνπλ ρξήζηκα 

ζπκπεξάζκαηα γηα ηελ πνξεία θαη ηηο ηάζεηο ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκίαο. 

 

Ο ππνινγηζκφο ηνπ δείθηε εκπηζηνζχλεο ηνπ θαηαλαισηή ζηηο ΖΠΑ είλαη 

αληηπξνζσπεπηηθφο ηεο θαηαλάισζεο σο ηκήκα ηνπ ΑΔΠ θαη ην Federal 

Reserve κειεηά ηνλ ζπγθεθξηκέλν δείθηε φηαλ απνθαζίδεη γηα ηηο κεηαβνιέο 

ησλ επηηνθίσλ, ελψ παξάιιεια επεξεάδνληαη θαη νη ρξεκαηηζηεξηαθέο ηηκέο. 

Γηα παξάδεηγκα, φηαλ ε θαηαλαισηηθή εκπηζηνζχλε απμάλεηαη, ε νηθνλνκία 

αλαπηχζζεηαη θαη νη θαηαλαισηέο απμάλνπλ ηηο δαπάλεο ηνπο, 

ππνδεηθλχνληαο κεγαιχηεξε εκπηζηνζχλε ζηελ πνξεία ηεο νηθνλνκίαο. 

Αληίζηξνθα, φηαλ ε θαηαλαισηηθή εκπηζηνζχλε πεξηνξίδεηαη ν ξπζκφο 

κεγέζπλζεο ηεο νηθνλνκίαο επηβξαδχλεηαη θαη νη θαηαλαισηέο ζα πεξηνξίζνπλ 
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ηηο δαπάλεο ηνπο. Αμίδεη λα ζεκεησζεί φηη κηα νπζηψδε κεηαβνιή ηνπ δείθηε 

άλσ ηνπ 5% εθθξάδεη κηα κεηαβνιή ζηελ θαηεχζπλζε ηεο νηθνλνκίαο. 

 

Ηδηαίηεξν ελδηαθέξνλ παξνπζηάδεη ε απεηθφληζε ηνπ δείθηε γηα ηνλ κήλα 

Οθηψβξην φπνπ έθηαζε ζην ηζηνξηθφ ρακειφ ησλ 38,8 κνλάδσλ, 

ζεκεηψλνληαο πηψζε 23,4 κνλάδσλ απφ ηνλ ΢επηέκβξην (δηάγξακκα 1). Σελ 

ίδηα πεξίνδν ν ρξεκαηηζηεξηαθφο δείθηεο Dow Jones κεηψζεθε θαηά 6%.  Οη 

επηπηψζεηο ηεο παγθφζκηαο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θξίζεο έρεη πξνθαλψο 

επεξεάζεη θαη ηελ θαηαλαισηηθή εκπηζηνζχλε κε ηνλ αληίζηνηρν δείθηε λα 

ζεκεηψλεη ηελ ηξίηε κεγαιχηεξε πηψζε ζηελ ηζηνξία ηνπ αγγίδνληαο ην 

ρακειφηεξν επίπεδν φισλ ησλ επνρψλ.  

 

 

Ο Γείθηεο Δκπηζηνζχλεο ηνπ Καηαλαισηή ζηηο Η.Π.Α. 

(Ινχληνο 1997- Ννέκβξηνο 2008) 
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       Πεγή: Conference Board CONSUMER CONFIDENCE INDEX conducted 

by TNS, Datastream 

   

Έλα εχινγν εξψηεκα πνπ ηίζεηαη είλαη πνηα είλαη ε πξνβιεπηηθή 

ηθαλφηεηα ησλ δεηθηψλ εθηίκεζεο κειινληηθψλ νηθνλνκηθψλ εμειίμεσλ θαη θαηά 

πφζνλ απηνί κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ πξνο φθεινο ησλ επελδπηψλ. 

Δμεηάζακε ηα ηζηνξηθά δεδνκέλα ηνπ ακεξηθάληθνπ δείθηε εκπηζηνζχλεο ηνπ 

Μέγιζηο 

144,7 μονάδες 

Ελάχιζηο 

38,8 μονάδες 
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θαηαλαισηή θαη ηνπ ρξεκαηηζηεξηαθνχ δείθηε Dow Jones Industrial Average 

γηα ηελ πεξίνδν Ηνχληνο 1997-Ννέκβξηνο 2008, θαη απνδείρζεθε  ε χπαξμε 

κηαο ζεηηθήο, ακθίδξνκεο, ζηαηηζηηθά ζεκαληηθήο ζρέζεο ησλ κεηαβνιψλ 

ηνπο, ε νπνία εμαληιείηαη ζηνλ ηξέρνληα θαη ζηνλ επφκελν κήλα. Απηφ 

ζεκαίλεη φηη κηα αχμεζε ηνπ δείθηε εκπηζηνζχλεο ζεκαηνδνηεί αχμεζε ηνπ 

ρξεκαηηζηεξηαθνχ δείθηε γηα ηνλ επφκελν κήλα, αιιά ηζρχεη θαη ην 

αληίζηξνθν, δειαδή κηα αχμεζε ηνπ ρξεκαηηζηεξηαθνχ δείθηε Dow Jones 

απμάλεη ηελ εκπηζηνζχλε ησλ επελδπηψλ ηνλ ηξέρνληα θαη ηνλ επφκελν κήλα. 

 

΢χκθσλα κε ηελ ηειεπηαία αλαθνίλσζε ηεο 25εο Ννεκβξίνπ, ν δείθηεο 

αλήιζε ζηηο 44,9 κνλάδεο ηνλ Ννέκβξην. Παξά ηελ αχμεζε θαηά 15,7% ζε 

ζρέζε κε ηνλ πεξαζκέλν κήλα, ν ρξεκαηηζηεξηαθφο δείθηεο Dow Jones 

κεηψζεθε θαηά 5,32% γηα ηελ αληίζηνηρε πεξίνδν. Οη ακεξηθάλνη θαηαλαισηέο 

πξνβιέπνπλ φηη ην 4ν ηξίκελν ηνπ 2008 ζα είλαη αθφκε δπζθνιφηεξν, είλαη 

εμαηξεηηθά απαηζηφδνμνη γηα ηελ πνξεία ηεο νηθνλνκίαο, ελψ ζεσξνχλ 

εμαηξεηηθά απίζαλε κηα πηζαλή αλάθακςε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο 

ζην πξψην κηζφ ηνπ 2009.  
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ΚΔΦΑΛΑΙΟ 4 
 

4.1 Πξνβιέςεηο Δπξσπατθήο Δπηηξνπήο γηα ηελ Διιάδα9  

 

 Δπίθεηηαη κηα ζε βάζνο αιιά αλαπφθεπθηε πξνζαξκνγή. Ωο πξνο ηα 

βαζηθά νηθνλνκηθά κεγέζε, εθηηκάηαη φηη ε νηθνλνκηθή χθεζε ζα είλαη ην 2010 

βαζηά ζηελ Διιάδα - θζάλνληαο ην 4%, φηη ζα πεξηνξηζηεί ην 2011 ζην 2,5% 

θαη φηη απφ ην 2012 ε ειιεληθή νηθνλνκία ζα ηεζεί εθ λένπ ζε αλαπηπμηαθή 

ηξνρηά. ΢ε φ,ηη αθνξά ηνλ πιεζσξηζκφ, ε πξφβιεςε είλαη πσο ζα ππεξβεί ην 

3% εθέηνο θαη ην 2% ηνπ ρξφλνπ, ελψ ε αλεξγία ζα πιεζηάζεη ην 12% ην 

2010 θαη ζα ππεξβεί ην 13% ην 2013. 

Ο ξπζκφο αλάπηπμεο πξνβιέςεηο ηνπ ΑΔΠ εμεηάδνληαο δεδνκέλα κε 

ηξηκεληαία ζπρλφηεηα απφ ην 1987 έσο θαη ην δεχηεξν ηξίκελν ηνπ 2010, 

θαίλεηαη φηη δελ επεξεάδνπλ ζεκαληηθά ηηο απνδφζεηο ηνπ Γεληθνχ Γείθηε ηνπ 

Υ.Α., φπσο παξνπζηάδεη ε απιή παιηλδξφκεζε ζηνλ παξαθάησ πίλαθα ν 

ζπληειεζηήο επαηζζεζίαο ιακβάλεη ηελ ηηκή -1,77 θαη ην t-statistic ηελ ηηκή -

1,46 (<1,96) πνπ δείρλεη φηη νη πξνβιέςεηο ηνπ ξπζκνχ αχμεζεο ηνπ ΑΔΠ 

επεξεάδνπλ ηηο απνδφζεηο ηνπ Γεληθνχ Γείθηε ηνπ Υ.Α..Ο ζπληειεζηήο 

πξνζδηνξηζκνχ είλαη κηθξφο ηεο ηάμεο ηνπ 2,49%, γεγνλφο πνπ ζεκαίλεη φηη ν 

ξπζκφο αλάπηπμεο ηνπ ΑΔΠ δχλαηαη λα εξκελεχζεη κφιηο πνζνζηφ 2,49% ησλ 

ηξηκεληαίσλ απνδφζεσλ ηνπ Γεληθνχ Γείθηε ηνπ Υ.Α..      

 

Dependent Variable: GD   

Method: Least Squares   

Sample (adjusted): 34 119   

Included observations: 86 after adjustments  
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 0.050187 0.025443 1.972498 0.0518 

GDP_QOQ -1.778014 1.214424 -1.464080 0.1469 
     
     

R-squared 0.024883     Mean dependent var 0.039498 

Adjusted R-squared 0.013275     S.D. dependent var 0.227545 

S.E. of regression 0.226030     Akaike info criterion -0.113319 

Sum squared resid 4.291513     Schwarz criterion -0.056241 

Log likelihood 6.872730     F-statistic 2.143529 

Durbin-Watson stat 1.814140     Prob(F-statistic) 0.146905 
     
     

 

                                                
9 European Economic Forecast, Spring 2010 
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Ωο επφκελν βήκα ζα εθηηκήζνπκε ην βαζκφ πνπ νη παξειζνχζεο 

κεηαβνιέο επεξεάδνπλ ηηο ηξηκεληαίεο απνδφζεηο ηνπ Γ.Γ.Υ.Α. γηα ην ιφγν 

απηφ ζα ρξεζηκνπνηεζνχλ ρξνληθέο πζηεξήζεηο κέρξη θαη ηέζζεξηο ρξνληέο 

πζηεξήζεηο. 

 

Dependent Variable: GD   

Method: Least Squares   

Sample (adjusted): 34 119   

Included observations: 86 after adjustments  
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 0.014158 0.037615 0.376385 0.7076 

GDP_QOQ -0.938632 1.369181 -0.685543 0.4950 

GDP_QOQ(-1) 2.828231 1.433501 1.972953 0.0520 

GDP_QOQ(-2) 1.278031 1.518817 0.841465 0.4026 

GDP_QOQ(-3) 0.343662 1.429897 0.240340 0.8107 

GDP_QOQ(-4) 0.333988 1.385466 0.241065 0.8101 
     
     

R-squared 0.075671     Mean dependent var 0.039498 

Adjusted R-squared 0.017900     S.D. dependent var 0.227545 

S.E. of regression 0.225499     Akaike info criterion -0.073785 

Sum squared resid 4.067996     Schwarz criterion 0.097449 

Log likelihood 9.172747     F-statistic 1.309847 

Durbin-Watson stat 1.795615     Prob(F-statistic) 0.268224 
     
     

 
   
Dependent Variable: GD   

Method: Least Squares   

Sample (adjusted): 34 119   

Included observations: 86 after adjustments  
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 0.017671 0.034476 0.512558 0.6097 

GDP_QOQ -0.869250 1.330783 -0.653187 0.5155 

GDP_QOQ(-1) 2.804847 1.421876 1.972639 0.0519 

GDP_QOQ(-2) 1.154437 1.421329 0.812224 0.4190 

GDP_QOQ(-3) 0.222179 1.330348 0.167008 0.8678 
     
     

R-squared 0.074999     Mean dependent var 0.039498 

Adjusted R-squared 0.029320     S.D. dependent var 0.227545 

S.E. of regression 0.224184     Akaike info criterion -0.096314 

Sum squared resid 4.070951     Schwarz criterion 0.046380 

Log likelihood 9.141523     F-statistic 1.641873 

Durbin-Watson stat 1.784701     Prob(F-statistic) 0.171737 
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Dependent Variable: GD   

Method: Least Squares   

Sample (adjusted): 34 119   

Included observations: 86 after adjustments  
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 0.020345 0.030351 0.670327 0.5045 

GDP_QOQ -0.893170 1.315187 -0.679120 0.4990 

GDP_QOQ(-1) 2.709452 1.294357 2.093280 0.0394 

GDP_QOQ(-2) 1.075051 1.331524 0.807384 0.4218 
     
     

R-squared 0.074681     Mean dependent var 0.039498 

Adjusted R-squared 0.040828     S.D. dependent var 0.227545 

S.E. of regression 0.222852     Akaike info criterion -0.119226 

Sum squared resid 4.072353     Schwarz criterion -0.005070 

Log likelihood 9.126719     F-statistic 2.206019 

Durbin-Watson stat 1.784755     Prob(F-statistic) 0.093571 
     
     

 
 

Dependent Variable: GD   

Method: Least Squares   

Sample (adjusted): 34 119   

Included observations: 86 after adjustments  
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 0.031827 0.026756 1.189513 0.2376 

GDP_QOQ -1.280626 1.221938 -1.048029 0.2977 

GDP_QOQ(-1) 2.390256 1.229915 1.943432 0.0554 
     
     

R-squared 0.067325     Mean dependent var 0.039498 

Adjusted R-squared 0.044851     S.D. dependent var 0.227545 

S.E. of regression 0.222384     Akaike info criterion -0.134564 

Sum squared resid 4.104727     Schwarz criterion -0.048947 

Log likelihood 8.786237     F-statistic 2.995659 

Durbin-Watson stat 1.804778     Prob(F-statistic) 0.055439 
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Dependent Variable: GD   

Method: Least Squares   

Sample (adjusted): 34 119   

Included observations: 86 after adjustments  
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 0.022392 0.025211 0.888191 0.3770 

GDP_QOQ(-1) 2.660232 1.203339 2.210708 0.0298 
     
     

R-squared 0.054982     Mean dependent var 0.039498 

Adjusted R-squared 0.043732     S.D. dependent var 0.227545 

S.E. of regression 0.222514     Akaike info criterion -0.144673 

Sum squared resid 4.159046     Schwarz criterion -0.087595 

Log likelihood 8.220937     F-statistic 4.887231 

Durbin-Watson stat 1.752859     Prob(F-statistic) 0.029774 
     
     

 

 

Απφ ηηο εθηηκήζεηο ζπκπεξαίλνπκε φηη ν ξπζκφο αλάπηπμεο πνπ 

παξνπζίαζε ε ειιεληθή νηθνλνκία ην πξνεγνχκελν ηξίκελν επηδξά ζεηηθά θαη 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθά. Δηδηθφηεξα, ν ζπληειεζηήο επαηζζεζίαο είλαη ίζνο κε 

2,66 θαη ην t-stat είλαη κεγαιχηεξν ηνπ 1,96 θαη ίζν κε 2,21, γεγνλφο πνπ 

δείρλεη φηη ζε επίπεδν εκπηζηνζχλεο 5% νη απνδφζεηο ηνπ Γ.Γ.Υ.Α είλαη ζηα 

ηξίκελα πεξίπνπ 2,66 θνξέο πςειφηεξεο απφ ην ξπζκφ αλάπηπμεο ηεο 

πξνεγνχκελεο πεξηφδνπ. Ο ζπληειεζηήο πξνζδηνξηζκνχ R2  απμήζεθε ζην 

5,50%, δειαδή κφλν έλα πνζνζηφ 5,5% ησλ ηξηκεληαίσλ απνδφζεσλ ηνπ 

Γ.Γ.Υ.Α κπνξνχλ λα εξκελεπηνχλ απφ ην ξπζκφ αλάπηπμεο ηνπ 

πξνεγνχκελνπ ηξηκήλνπ.  

Δλ ζπλερεία, ζα εμεηάδεηαη ην θαηά πφζν ε πνξεία ηνπ Γεληθνχ Γείθηε ηνπ 

Υξεκαηηζηεξίνπ Αζελψλ, απνηειεί leading indicator ηνπ ξπζκνχ αλάπηπμεο 

ηεο νηθνλνκίαο.  
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Dependent Variable: GDP_QOQ   

Method: Least Squares   

Sample (adjusted): 34 119   

Included observations: 86 after adjustments  
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 0.006564 0.002195 2.990471 0.0037 

GD -0.013995 0.009559 -1.464080 0.1469 
     
     

R-squared 0.024883     Mean dependent var 0.006012 

Adjusted R-squared 0.013275     S.D. dependent var 0.020188 

S.E. of regression 0.020053     Akaike info criterion -4.957874 

Sum squared resid 0.033779     Schwarz criterion -4.900796 

Log likelihood 215.1886     F-statistic 2.143529 

Durbin-Watson stat 2.417231     Prob(F-statistic) 0.146905 
     
     

 

Απφ ηα απνηειέζκαηα δηαπηζηψλνπκε φηη δελ ππάξρεη ζεκαληηθή 

ζπζρέηηζε κεηαμχ ησλ δχν κεηαβιεηψλ, ελψ ε ζηαζεξά είλαη ζεηηθή θαη 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή. Δλψ ν ζπληειεζηήο πξνζδηνξηζκνχ είλαη πνιχ κηθξφο 

ηεο ηάμεο ηνπ 2,49%.  

 

 

Dependent Variable: GDP_QOQ   

Method: Least Squares   

Sample (adjusted): 38 119   

Included observations: 82 after adjustments  
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 0.005667 0.001879 3.015987 0.0035 

GD -0.007051 0.008459 -0.833626 0.4071 

GD(-1) -0.035854 0.008720 -4.111498 0.0001 

GD(-2) 0.040124 0.007865 5.101805 0.0000 

GD(-3) 0.001001 0.008364 0.119678 0.9051 

GD(-4) -0.006358 0.008411 -0.755939 0.4520 
     
     

R-squared 0.388884     Mean dependent var 0.005659 

Adjusted R-squared 0.348679     S.D. dependent var 0.019793 

S.E. of regression 0.015974     Akaike info criterion -5.365385 

Sum squared resid 0.019392     Schwarz criterion -5.189284 

Log likelihood 225.9808     F-statistic 9.672531 

Durbin-Watson stat 2.166187     Prob(F-statistic) 0.000000 
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Dependent Variable: GDP_QOQ   

Method: Least Squares   

Sample (adjusted): 37 119   

Included observations: 83 after adjustments  
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 0.005873 0.001969 2.982002 0.0038 

GD -0.007306 0.008933 -0.817840 0.4159 

GD(-1) -0.030913 0.008322 -3.714754 0.0004 

GD(-2) 0.040956 0.008299 4.935038 0.0000 

GD(-3) -0.000692 0.008779 -0.078840 0.9374 
     
     

R-squared 0.323191     Mean dependent var 0.006108 

Adjusted R-squared 0.288483     S.D. dependent var 0.020094 

S.E. of regression 0.016950     Akaike info criterion -5.258767 

Sum squared resid 0.022409     Schwarz criterion -5.113054 

Log likelihood 223.2388     F-statistic 9.311686 

Durbin-Watson stat 2.144872     Prob(F-statistic) 0.000003 
     
     

 
 
  
Dependent Variable: GDP_QOQ   

Method: Least Squares   

Sample (adjusted): 36 119   

Included observations: 84 after adjustments  
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 0.005776 0.001919 3.009766 0.0035 

GD -0.008737 0.008049 -1.085407 0.2810 

GD(-1) -0.030891 0.008192 -3.771019 0.0003 

GD(-2) 0.041082 0.008158 5.035892 0.0000 
     
     

R-squared 0.328738     Mean dependent var 0.005869 

Adjusted R-squared 0.303566     S.D. dependent var 0.020093 

S.E. of regression 0.016768     Akaike info criterion -5.292222 

Sum squared resid 0.022494     Schwarz criterion -5.176469 

Log likelihood 226.2733     F-statistic 13.05950 

Durbin-Watson stat 2.292232     Prob(F-statistic) 0.000001 
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Dependent Variable: GDP_QOQ   

Method: Least Squares   

Sample (adjusted): 35 119   

Included observations: 85 after adjustments  
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 0.007287 0.002140 3.405329 0.0010 

GD -0.010993 0.009162 -1.199836 0.2337 

GD(-1) -0.026726 0.009291 -2.876726 0.0051 
     
     

R-squared 0.112700     Mean dependent var 0.005671 

Adjusted R-squared 0.091058     S.D. dependent var 0.020057 

S.E. of regression 0.019122     Akaike info criterion -5.041325 

Sum squared resid 0.029983     Schwarz criterion -4.955114 

Log likelihood 217.2563     F-statistic 5.207591 

Durbin-Watson stat 2.176059     Prob(F-statistic) 0.007428 
     
     

 
 

Dependent Variable: GDP_QOQ   

Method: Least Squares   

Sample (adjusted): 35 119   

Included observations: 85 after adjustments  
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 0.006883 0.002119 3.248559 0.0017 

GD(-1) -0.027722 0.009278 -2.988024 0.0037 
     
     

R-squared 0.097122     Mean dependent var 0.005671 

Adjusted R-squared 0.086244     S.D. dependent var 0.020057 

S.E. of regression 0.019172     Akaike info criterion -5.047451 

Sum squared resid 0.030509     Schwarz criterion -4.989977 

Log likelihood 216.5167     F-statistic 8.928287 

Durbin-Watson stat 2.231656     Prob(F-statistic) 0.003692 
     
     

 

Υξεζηκνπνηψληαο ρξνληθέο πζηεξήζεηο κέρξη θαη γηα ηέζζεξηο πεξηφδνπο, 

παξαηεξνχκε φηη κεηαμχ ηνπ ηξέρνληνο ξπζκνχ αλάπηπμεο θαη ησλ 

ηξηκεληαίσλ απνδφζεσλ ηνπ Γ.Γ.Υ.Α. κε ρξνληθή πζηέξεζε, νη απνδφζεηο ηνπ 

Γ.Γ.Υ.Α παξνπζηάδνληαη αξλεηηθέο θαη ζηαηηζηηθέο ζεκαληηθέο, ελψ θαη ε 

ζηαζεξά είλαη ζεηηθή θαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή. Ο ζπληειεζηήο πξνζδηνξηζκνχ 

R2 είλαη ίζνο κε 9,71%. Υξεζηκνπνηψληαο ζην ππφδεηγκα πνιιαπιήο 

παιηλδξφκεζεο κε πεξηζζφηεξεο πζηεξήζεηο ν ζπληειεζηήο πξνζδηνξηζκνχ 

απμάλεηαη έσο θαη 32,88%. Δπίζεο, κε ηε ρξήζε πεξηζζφηεξσλ πζηεξήζεσλ, 
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παξαηεξνχκε φηη θαη νη απνδφζεηο ηνπ Γ.Γ.Υ.Α. φηη νη ηξηκεληαίεο απνδφζεηο 

κε δχν ρξνληθέο πζηεξήζεηο δειαδή ζε νξίδνληα εμακήλνπ νη απνδφζεηο ηνπ 

Γ.Γ.Υ.Α. είλαη ζεηηθέο θαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθέο κε ην ζπληειεζηήο 

επαηζζεζίαο είλαη ίζνο κε 0,04 θαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφο  κε ην t-stat λα είλαη 

ίζν κε 5.   

 

Δηδηθφηεξα, ε χθεζε ην 2009 ήηαλ κεγαιχηεξε ηεο αλακελφκελεο θαη ζα 

έρεη επηπηψζεηο ζηε δπλακηθή ηνπ πξαγκαηηθνχ ΑΔΠ ην 2010. ΢ην πιαίζην 

απηφ, ε νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα αλακέλεηαη λα ζεκεηψζεη πεξαηηέξσ 

απψιεηεο, θπξίσο ιφγσ ηεο επηδείλσζεο ηεο επηρεηξεκαηηθήο θαη 

θαηαλαισηηθήο εκπηζηνζχλεο, ησλ εμειίμεσλ ζηηο ρξεκαηνπηζησηηθέο αγνξέο 

θαη ηεο εθαξκνγήο πεξηνξηζηηθήο δεκνζηνλνκηθήο πνιηηηθήο. 

 

Μεηά απφ ρξφληα επεθηαηηθψλ δεκνζηνλνκηθψλ πνιηηηθψλ πνπ δηεχξπλαλ 

ηηο δεκνζηνλνκηθέο θαη καθξννηθνλνκηθέο αληζνξξνπίεο, ε Διιάδα πηνζέηεζε 

ζεηξά κέηξσλ δεκνζηνλνκηθήο πξνζαξκνγήο ηα νπνία αλακέλεηαη λα έρνπλ 

αλεπηζχκεηεο επηπηψζεηο ζηελ πξαγκαηηθή αχμεζε ηνπ ΑΔΠ ην 2010. 

Ωζηφζν, επηηπρείο θαη αμηφπηζηεο πξνζπάζεηεο πξνζαξκνγήο αλακέλεηαη λα 

ηνλψζνπλ ηελ εκπηζηνζχλε θαη λα βειηηψζνπλ ην θιίκα, ελψ ε βειηίσζε ηεο 

αμηνπηζηίαο ζα αλαπιεξψζεη ην κεγάιν νηθνλνκηθφ θφζηνο ηεο πξνζαξκνγήο 

θαη ζα νδεγήζεη ζε πνξεία αλάθακςεο κεηά ην 2011. 

 

Όζν ζα πξνρσξά ε δεκνζηνλνκηθή ζηαζεξνπνίεζε ζα πξέπεη λα 

αλακέλεηαη απνθιηκάθσζε ησλ πηέζεσλ ησλ αγνξψλ θαη κείσζε ησλ ζπξέλη 

δαλεηζκνχ, αιιά ε νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα ζα ζπλερίδεη λα επεξεάδεηαη 

αξλεηηθά, ιφγσ ηνπ ζπλερηδφκελνπ πςεινχ θαη πεξηνξηζκέλνπ θφζηνπο 

πξφζβαζεο ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα ζηηο πεγέο ρξεκαηνδφηεζεο. 

 

Ζ κείσζε ηεο απαζρφιεζεο θαη ησλ κηζζψλ αλακέλεηαη επίζεο λα 

επεξεάζνπλ ην δηαζέζηκν εηζφδεκα γηα ην 2010, κε απνηέιεζκα ηε κείσζε 

ηεο πξαγκαηηθήο δήηεζεο. Δλφςεη ηνπ εμαηξεηηθά αβέβαηνπ πεξηβάιινληνο, ην 

πνζνζηφ απνηακηεχζεσλ ησλ λνηθνθπξηψλ ελδέρεηαη λα απμεζεί, αζθψληαο 

αθφκε κεγαιχηεξε πίεζε ζηελ ηδησηηθή θαηαλάισζε ε νπνία αλακέλεηαη λα 
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ζπξξηθλσζεί θαηά 3,5% ην 2010 θαη λα κεησζεί αθφκε πεξηζζφηεξν ζηελ 

πεξίνδν πνπ εμεηάδνπλ νη πξνβιέςεηο (2010-2011). 

 

Ζ παξνχζα εηθφλα γηα ηνλ επηρεηξεκαηηθφ ηνκέα εμαθνινπζεί λα κελ είλαη 

ζεηηθή θαη νη επελδχζεηο αλακέλεηαη λα κεησζνχλ πεξαηηέξσ ην 2010, πξηλ 

αξρίζνπλ λα παξνπζηάδνπλ νξηζκέλα ζεηηθά ζεκάδηα πξνο ην ηέινο ηνπ 2011. 

Ζ ρακειή εζσηεξηθή δήηεζε θαη νη νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο ζα ζπλερίζνπλ λα 

επεξεάδνπλ ζεκαληηθά ηηο απνθάζεηο γηα επηρεηξεκαηηθέο επελδχζεηο ζηε 

δηάξθεηα ηνπ 2010, ν θαηαζθεπαζηηθφο ηνκέαο αλακέλεηαη λα ζπξξηθλσζεί 

πεξαηηέξσ ην 2010, ελψ ε δεκφζηα επελδπηηθή δξαζηεξηφηεηα, παξφηη 

αλακέλεηαη λα παξακείλεη ζηάζηκε ην 2010, είλαη πηζαλφ λα αξρίζεη λα 

αλαθάκπηεη ην 2011. 

 

Ζ αδχλακε εζσηεξηθή δήηεζε αλακέλεηαη λα πξνθαιέζεη αθφκε 

κεγαιχηεξε κείσζε ησλ εηζαγσγψλ, νη νπνίεο ππνινγίδεηαη φηη ζα ζπλερίζνπλ 

λα πεξηνξίδνληαη θαηά 10%, κε πξαγκαηηθνχο φξνπο, ην 2010, πξνθαιψληαο 

επίζεο ζεκαληηθή κείσζε ζην εκπνξηθφ έιιεηκκα. Οη ζπλνιηθέο εμαγσγέο, 

αληίζεηα, ιφγσ ηεο ζηαδηαθήο αλάθακςεο ηνπ παγθφζκηνπ εκπνξίνπ θαη ησλ 

θαιχηεξσλ πξννπηηθψλ ηεο παγθφζκηαο δήηεζεο, ζε ζπλδπαζκφ κε ηε 

ζρεηηθή κείσζε ηνπ εξγαηηθνχ θφζηνπο, αλακέλεηαη λα απμεζνχλ θαηά 2,7% ην 

2010 θαη λα ζεκεηψζνπλ πεξαηηέξσ αχμεζε ην 2011. ΢πλνιηθά, ε ζπκβνιή 

ησλ θαζαξψλ εμαγσγψλ ζηελ αλάπηπμε ηνπ ΑΔΠ αλακέλεηαη λα είλαη ζεηηθή 

ην 2010 θαη ζε κηθξφηεξν βαζκφ ην 2011. 

 

Ζ ζπξξίθλσζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο ζα έρεη ζεκαληηθφ 

αληίθηππν ζηελ απαζρφιεζε ε νπνία αλακέλεηαη λα κεησζεί θαηά 3% ηελ 

πεξίνδν 2010-2011. Ο πεξηνξηζκφο ησλ επθαηξηψλ απαζρφιεζεο ζηνλ 

ηδησηηθφ ηνκέα, ζε ζπλδπαζκφ κε ην πάγσκα ησλ πξνζιήςεσλ θαη ηηο 

πεξηθνπέο ζην δεκφζην ηνκέα είλαη πηζαλφ λα πξνθαιέζνπλ αχμεζε ησλ 

πνζνζηψλ αλεξγίαο. 

 

Ζ αχμεζε ησλ εμαγσγψλ αλακέλεηαη λα εμηζνξξνπήζεη ηε κείσζε ηεο 

εζσηεξηθήο δήηεζεο, νδεγψληαο ζε κεγαιχηεξε απφ ηελ πξνβιεπφκελε 

ζπκβνιή ζηελ αχμεζε ηνπ ΑΔΠ. Απηφ ζα εμαξηεζεί θπξίσο απφ ηηο εμειίμεηο 
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ζηελ αγνξά εξγαζίαο θαη εηδηθφηεξα ην θφζηνο πξνζαξκνγήο γηα θάζε κνλάδα 

εξγαζίαο. Οη εμαγγειζείζεο πεξηθνπέο ζην δεκφζην ηνκέα αλακέλεηαη λα 

δηαδξακαηίζνπλ ζεκαληηθφ ξφιν ζηελ θαηεχζπλζε ηνπ πεξηνξηζκνχ ησλ 

κηζζψλ ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα. Οη εμειίμεηο ζηνλ ηνκέα ησλ εμαγσγψλ 

αλακέλεηαη λα επηθέξνπλ κεξηθή δηφξζσζε ηνπ εμσηεξηθνχ ειιείκκαηνο ην 

2010. Ωζηφζν, ε βειηίσζε κεζνπξφζεζκα αλακέλεηαη λα είλαη πνιχ πην 

κεηξηνπαζήο, δεδνκέλσλ ησλ δηαξζξσηηθψλ αδπλακηψλ ζηελ εμσηεξηθή 

απφδνζε ηεο νηθνλνκίαο θαη ηηο ζπζζσξεπκέλεο απψιεηεο 

αληαγσληζηηθφηεηαο. 

 

Σέινο, ε επαλαθνξά ηεο ειιεληθήο νηθνλνκίαο ζηελ νδφ ηεο βηψζηκεο 

ζχγθιηζεο πεξηιακβάλεη ηελ άκεζε δηφξζσζε ησλ παξαγφλησλ πνπ 

εληζρχνπλ ηηο εζσηεξηθέο θαη εμσηεξηθέο αληζνξξνπίεο. 

 

 

 

 

 

European Commission - European Economic Forecast spring 2010 

Forecasts for Greece 2008 2009 2010 2011 

GDP growth (%, yoy) 2.0 -2.0 -3.0 -0.5 

Inflation (%, yoy) 4.2 1.3 3.1 2.1 

Unemployment (%) 7.7 9.5 11.8 13.2 

Public budget balance (% of GDP) -7.7 -13.6 -9.3 -9.9 

Current account balance (% of GDP) -13.8 -13.1 -10.3 -8.6 

5 May 2010 
European Commission 

European Economy n° 2|2010 
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European Economic Forecast, Spring 2010 

 

 

Greece – Net external liabilities, GDP and GNI 
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Greece – General government dept, primary balance and interest 

 

  

Δπηπξνζζέησο, ζα εμεηαζηεί ε επίδξαζε ηνπ δείθηε θαηαλαισηηθήο 

εκπηζηνζχλεο πνπ δεκνζηνπνηείηαη ζε κεληαία βάζε απφ ηελ E.E. γηα ηελ 

Διιάδα, ζηηο κεληαίεο απνδφζεηο ηνπ Γεληθνχ Γείθηε. Ζ πεξίνδνο εμέηαζεο 

είλαη απφ ην Ννέκβξην ηνπ 1988 έσο θαη ηνλ Αχγνπζην ηνπ 2010. Σν ζχλνιν 

ησλ παξαηεξήζεσλ είλαη ίζν κε 262. Γηα ην ζχλνιν ηεο πεξηφδνπ ν γεληθφο 

δείθηεο ηνπ Υ.Α. θαίλεηαη λα επεξεάδεηαη αξλεηηθά θαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθά 

απφ ην δείθηε θαηαλαισηηθήο εκπηζηνζχλεο ηνπ ίδηνπ κήλα. Ο ζπληειεζηήο 

επαηζζεζίαο κεηαμχ ησλ δχν κεηαβιεηψλ είλαη αξλεηηθφο θαη ίζνο κε -0,10 θαη 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφο κε ηo t-stat λα είλαη ίζν κε -2,46. ν ζπληειεζηήο 

πξνζδηνξηζκνχ είλαη πνιχ ρακειφο θαη ίζνο κε 2,28%, γεγνλφο πνπ 

θαηαδεηθλχεη φηη ν δείθηεο θαηαλαισηηθήο εκπηζηνζχλεο δχλαηαη λα 

εξκελεχζεη πνιχ κηθξφ πνζνζηφ ησλ κεληαίσλ απνδφζεσλ ηνπ Γ.Γ.Υ.Α..   
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Dependent Variable: GD   

Method: Least Squares   

Sample: 1 262   

Included observations: 262   
     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     

C 0.011490 0.006126 1.875485 0.0618 

CONSCONF -0.103388 0.042004 -2.461411 0.0145 
     
     

R-squared 0.022771     Mean dependent var 0.011061 

Adjusted R-squared 0.019013     S.D. dependent var 0.100079 

S.E. of regression 0.099123     Akaike info criterion -1.777301 

Sum squared resid 2.554609     Schwarz criterion -1.750062 

Log likelihood 234.8265     F-statistic 6.058544 

Durbin-Watson stat 1.643457     Prob(F-statistic) 0.014489 
     
     

 

 

Οκνίσο εμεηάζηεθαλ θαη δηαθνξεηηθέο ρξνληθέο πζηεξήζεηο, εληνχηνηο 

ηα απνηειέζκαηα δελ είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθά.   

 

4.2 Πξνβιέςεηο 2010-2011 γηα ηελ ΔΔ 

 

Έρεη αξρίζεη ε νηθνλνκηθή αλάθακςε ζηελ ΔΔ. Αθνχ γλψξηζε ηε 

ζνβαξφηεξε χθεζε ζηελ ηζηνξία ηεο, ε νηθνλνκία ηεο ΔΔ πξνβιέπεηαη λα 

αλαπηπρζεί κε ξπζκφ 1% ην 2010 θαη 1¾% ην 2011. Ωζηφζν, ε αζζελήο 

εγρψξηα δήηεζε εμαθνινπζεί λα αλαραηηίδεη ηελ πεξαηηέξσ ελδπλάκσζε ηεο 

αλάθακςεο. Ζ ηαρχηεηα ηεο αλάθακςεο πξνβιέπεηαη φηη ζα παξνπζηάζεη 

απνθιίζεηο κεηαμχ ησλ δηαθφξσλ θξαηψλ κειψλ, αληαλαθιψληαο ηηο 

ζπλζήθεο πνπ επηθξαηνχλ ζηηο επηκέξνπο ρψξεο, θαζψο θαη ηηο αζθνχκελεο 

πνιηηηθέο. Οη ζπλζήθεο ζηελ αγνξά εξγαζίαο έρνπλ παξνπζηάζεη πξφζθαηα 

νξηζκέλεο ελδείμεηο ζηαζεξνπνίεζεο, θαη ην πνζνζηφ ηεο αλεξγίαο αλακέλεηαη 

λα θνξπθσζεί ζε επίπεδν ην νπνίν, φκσο, ζα είλαη ρακειφηεξν ζε ζρέζε κε 

ηηο πξνεγνχκελεο πξνβιέςεηο, πιεζηάδνληαο εληνχηνηο ην 10% ζηελ ΔΔ. Σα 

πξνζσξηλά δεκνζηνλνκηθά κέηξα πνπ ζεζπίζηεθαλ δηαδξακάηηζαλ κελ 

θαζνξηζηηθφ ξφιν γηα ηελ αλάηαμε ηεο νηθνλνκίαο ηεο ΔΔ, αιιά πξνθάιεζαλ 
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αχμεζε ηνπ δεκνζίνπ ειιείκκαηνο, ην νπνίν πξνβιέπεηαη λα θζάζεη ζε 7¼% 

ηνπ ΑΔΠ ην 2010, πξηλ ζεκεηψζεη κηθξή κείσζε ην 2011. 

 

Ζ νηθνλνκηθή χθεζε ζηακάηεζε ζηελ ΔΔ ην ηξίην ηξίκελν10 ηνπ 2009, ζε 

κεγάιν βαζκφ ράξε ζηα έθηαηα κέηξα γηα ηελ αληηκεηψπηζε ηεο θξίζεο πνπ 

ζεζπίζηεθαλ ζην πιαίζην ηνπ επξσπατθνχ ζρεδίνπ γηα ηελ αλάθακςε ηεο 

νηθνλνκίαο, αιιά ράξε θαη ζε νξηζκέλνπο άιινπο πξνζσξηλνχο παξάγνληεο. 

Πέξα απφ ηελ αξρηθή αλνδηθή κεηαζηξνθή, ε αλάθακςε απνδεηθλχεηαη 

πεξηζζφηεξν βαζκηαία απφ φηη νη παξειζνχζεο αλνδηθέο θάζεηο ηεο 

νηθνλνκίαο. Απηφ δελ πξνθαιεί έθπιεμε ιφγσ ηνπ εμαηξεηηθνχ ραξαθηήξα ηεο 

πξφζθαηεο επηβξάδπλζεο ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Οη θπθιηθέο 

αλαθάκςεηο κεηά απφ νηθνλνκηθέο θξίζεηο είλαη ζπλήζσο βξαδχηεξεο απφ φηη 

ππφ άιιεο ζπλζήθεο. Όπσο θαη άιιεο αλεπηπγκέλεο ρψξεο, ε ΔΔ ζα πξέπεη 

λα αγσληζηεί γηα αξθεηφ θαηξφ αθφκε γηα λα αληηκεησπίζεη ηηο ζπλέπεηεο ηεο 

θξίζεο. 

 

Η αλάθακςε πξνβάιιεη βαζκηαία κεηά ηελ θξίζε 

 

Παξφιν πνπ νη πνιχ βξαρππξφζεζκεο αλαπηπμηαθέο πξννπηηθέο 

παξακέλνπλ ππνηνληθέο ζε ζπλνιηθφ επίπεδν, αλακέλεηαη κηθξή βειηίσζε. 

Απηφ πξνθχπηεη απφ ηελ ηζρπξφηεξε αλάθακςε ηεο ζπλνιηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο θαη ηνπ εκπνξίνπ ζηηο αξρέο ηνπ έηνπο θαη ηηο βειηησκέλεο 

εμσηεξηθέο πξννπηηθέο. ΢ε επξχηεξν ρξνληθφ νξίδνληα, ε νηθνλνκία ηεο ΔΔ 

αληηκεησπίδεη δπζθνιίεο ζε πνιιά κέησπα νη νπνίεο αλακέλεηαη λα 

αλαραηηίζνπλ ηε δήηεζε. Σα ραξαθηεξηζηηθά απηήο ηεο αλάθακςεο είλαη 

πηζαλφ λα επεξεαζηνχλ, ζε θάπνην βαζκφ, απφ δηάθνξνπο πξνζσξηλνχο 

παξάγνληεο, είηε απηνί έρνπλ κεηεσξνινγηθφ ή θπθιηθφ ραξαθηήξα, είηε 

νθείινληαη ζηηο αζθνχκελεο πνιηηηθέο. 

 

Καζψο ζα κεηξηάδνληαη απηά ηα απνηειέζκαηα, ε αχμεζε ηνπ ΑΔΠ 

αλακέλεηαη λα απνθηήζεη ζηαζεξφηεξν ραξαθηήξα κφιηο ζηα ηέιε ηνπ 2010. 

Απηφ νθείιεηαη ζην αθφκε πνιχ ρακειφ επίπεδν ρξεζηκνπνίεζεο ηεο 

                                                

10 News Release Euro Indicators, EUROSTAT, 
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παξαγσγηθήο ηθαλφηεηαο, ζηελ απνκφριεπζε θαη ζηε κεγαιχηεξε απξνζπκία 

αλάιεςεο θηλδχλνπ πνπ αλαζηέιινπλ ηηο επελδχζεηο, θαζψο θαη ζηελ 

ππνηνληθή αχμεζε ηεο ηδησηηθήο θαηαλάισζεο. Ζ ηφλσζε ηεο θαηαλάισζεο 

εκπνδίδεηαη επίζεο απφ ηελ αλεπαξθή αχμεζε ησλ κηζζψλ θαη ηεο 

απαζρφιεζεο, θαη ζε νξηζκέλεο ρψξεο, απφ ηηο δηνξζψζεηο πνπ ζπληεινχληαη 

ζηε ζηεγαζηηθή αγνξά. 

 

Πηέζεηο ζηελ αγνξά εξγαζίαο θαη ζηα δεκφζηα νηθνλνκηθά 

 

Παξά ηε ζεκαληηθή ηνπο έθηαζε, νη επηπηψζεηο ηεο νηθνλνκηθήο θξίζεο 

ζηελ αγνξά εξγαζίαο ηεο ΔΔ θαίλνληαη θάπσο κηθξφηεξεο απφ φηη αλακελφηαλ 

αξρηθά. Απηφ νθείιεηαη κελ ζηε ρξήζε βξαρππξφζεζκσλ κέηξσλ θαη ζηε 

ζπζζψξεπζε εξγαηηθνχ δπλακηθνχ ζε νξηζκέλα θξάηε κέιε, αιιά θαη ζε 

παιαηφηεξεο κεηαξξπζκίζεηο. Πξφζθαηα άξρηζαλ λα εκθαλίδνληαη δείγκαηα 

ζηαζεξνπνίεζεο θαη νη πξννπηηθέο έρνπλ βειηησζεί ζε ζχγθξηζε κε ηηο 

θζηλνπσξηλέο πξνβιέςεηο. Ωζηφζν, ιφγσ ηεο ζπλήζνπο ρξνληθήο πζηέξεζεο 

κεηαμχ ησλ εμειίμεσλ ζηελ πξαγκαηηθή νηθνλνκία θαη ζηελ αγνξά εξγαζίαο, ε 

απαζρφιεζε αλακέλεηαη λα ζπκπηεζηεί αθφκε θαηά 1% εηεζίσο ην ηξέρνλ 

έηνο θαη ε αλάθακςή ηεο δελ πξνβιέπεηαη λα αξρίζεη πξηλ απφ ην 2011. Σν 

πνζνζηφ αλεξγίαο αλακέλεηαη λα ζηαζεξνπνηεζεί ζε πνζνζηφ πνπ 

πξνζεγγίδεη ην 10% ζηελ ΔΔ, παξφιν πνπ ε θαηάζηαζε παξνπζηάδεη 

ζεκαληηθέο απνθιίζεηο κεηαμχ θξαηψλ κειψλ. 

 

Ζ χθεζε είρε ζεκαληηθέο επηπηψζεηο ζηα δεκφζηα νηθνλνκηθά. Λφγσ ηεο 

ιεηηνπξγίαο ησλ απηφκαησλ ζηαζεξνπνηεηψλ θαη ησλ κέηξσλ δηαθξηηηθήο 

επρέξεηαο πνπ ιήθζεθαλ γηα ηε ζηήξημε ηεο νηθνλνκίαο ζην πιαίζην ηνπ 

επξσπατθνχ ζρεδίνπ γηα ηελ αλάθακςε ηεο νηθνλνκίαο, ην δεκφζην έιιεηκκα 

ηξηπιαζηάζηεθε απφ ην 2008. Σν έιιεηκκα πξνβιέπεηαη λα θνξπθσζεί ην 

ηξέρνλ έηνο ζηελ ΔΔ (θζάλνληαο ζε 7¼% ηνπ ΔΔΠ) θαη λα παξνπζηάζεη κηθξή 

βειηίσζε ην 2011 (ζε πεξίπνπ 6½%). Ζ εμέιημε απηή νθείιεηαη ζηε ιήμε ησλ 

πξνζσξηλψλ κέηξσλ ζηήξημεο θαη ζηελ αλάθακςε ηεο νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο. Δληνχηνηο, ν ιφγνο ηνπ δεκφζηνπ ρξένπο ζα ζπλερίζεη λα 

αθνινπζεί απμεηηθή πνξεία. Σν θαηά κέζν φξν πςειφ θαη απμαλφκελν δεκφζην 

ρξένο ζα είλαη ε δηαξθέζηεξε ζπλέπεηα πνπ καο θιεξνδφηεζε ε θξίζε· ζα 
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επηβαξχλεη ηελ νηθνλνκία πνιχ πέξα απφ ηνλ ηξέρνληα νξίδνληα ησλ 

πξνβιέςεσλ. 

 

Ο πιεζσξηζκφο πξνβιέπεηαη λα δηαηεξεζεί ζε ρακειά επίπεδα 

 

Ο πιεζσξηζκφο ηηκψλ θαηαλαισηή ζεκείσζε ειαθξά αχμεζε απφ ηα 

πνιχ ρακειά επίπεδα πνπ είρε θαηαγξάςεη ην πεξαζκέλν έηνο. Ωζηφζν, ε 

ππνηνληθφηεηα πνπ εμαθνινπζεί λα ραξαθηεξίδεη ηελ νηθνλνκία είλαη πηζαλφ 

λα ζπγθξαηήζεη ηφζν ηελ αχμεζε ησλ κηζζψλ φζν θαη ηνπ πιεζσξηζκνχ, 

αληηζηαζκίδνληαο ελ κέξεη ηελ αλακελφκελε αχμεζε ησλ ηηκψλ ησλ 

εκπνξεπκάησλ θαη, γηα ηε δψλε ηνπ επξψ, ην αζζελέζηεξν επξψ. Ο 

πιεζσξηζκφο ΔλΓΣΚ πξνβιέπεηαη λα θζάζεη θαηά κέζν φξν ζε 1¾% ζηελ 

ΔΔ ηφζν ην ηξέρνλ φζν θαη ην επφκελν έηνο (1½% θαη 1¾%, αληίζηνηρα, ζηε 

δψλε ηνπ επξψ). 

 

Η αβεβαηφηεηα παξακέλεη κεγάιε, νη θίλδπλνη αιιεινεμνπδεηεξψλνληαη 

ζε κεγάιν βαζκφ 

 

Ζ αλάθακςε ηεο ΔΔ ζπλερίδεη λα πεξηβάιιεηαη επίζεο απφ πςειή 

αβεβαηφηεηα, φπσο δείρλνπλ γηα παξάδεηγκα νη πξφζθαηεο εληάζεηο ζηηο 

αγνξέο νκνιφγσλ ηνπ δεκνζίνπ. Οη πξνβιέςεηο πεξηβάιινληαη επίζεο απφ 

αβεβαηφηεηα, κε θηλδχλνπο νη νπνίνη ελ πνιινίο αιιεινεμνπδεηεξψλνληαη. 

Καζψο ε νηθνλνκία βγαίλεη απφ κηα χθεζε πνπ ζπλνδεχεηαη απφ 

ρξεκαηνπηζησηηθή θξίζε, ε αλάθακςε ζηεξίδεηαη ζε θξίζηκν βαζκφ απφ ηελ 

πγεία ησλ ρξεκαηνπηζησηηθψλ αγνξψλ, ε νπνία πξέπεη λα απνθαηαζηαζεί ζε 

γεξέο βάζεηο. Δπίζεο, κηα λέα δηεχξπλζε ησλ παγθφζκησλ αληζνξξνπηψλ ζα 

κπνξνχζε λα απνβεί επηδήκηα γηα ηηο αλαπηπμηαθέο πξννπηηθέο ηεο Δπξψπεο. 

Παξά ηηο εκθαλείο ελδείμεηο ζηαζεξνπνίεζεο, ε θαηάζηαζε ηεο αγνξάο 

εξγαζίαο πξνβιέπεηαη λα παξακείλεη επάισηε. Οη εμειίμεηο ζε απηφ ην 

κέησπν ζα έρνπλ θαζνξηζηηθή ζεκαζία γηα ηε δηαδηθαζία αλάθακςεο ηεο ΔΔ 

θαη ζα κπνξνχζαλ λα απνηειέζνπλ πεγή ακθίξξνπσλ εμειίμεσλ κε 

πηζαλφηεηα ηφζν δπζκελέζηεξσλ φζν θαη επλντθφηεξσλ απνηειεζκάησλ ζε 

ζρέζε κε ηηο πξνβιέςεηο, αλάινγα θαη κε ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ 

κέηξσλ πνιηηηθήο. 
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Απφ ηελ άιιε πιεπξά, ε βειηίσζε πνπ παξνπζηάδεηαη ζηηο αλαδπφκελεο 

αγνξέο θαη ε επαθφινπζε αλάθακςε ηνπ εκπνξίνπ ζα κπνξνχζαλ λα 

ηνλψζνπλ πεξηζζφηεξν ηελ νηθνλνκία ηεο ΔΔ, ζε βαζκφ κεγαιχηεξν απφ φ,ηη 

αλακέλεηαη επί ηνπ παξφληνο. Ζ πξφζθαηε βειηίσζε ηεο εκπηζηνζχλεο (ηδίσο 

ζηνλ ηνκέα ηεο κεηαπνίεζεο) απνηειεί έλδεημε γηα πηζαλφηεηα επλντθφηεξσλ 

εμειίμεσλ ζην άκεζν κέιινλ. Ζ επηηπρήο νινθιήξσζε ηεο ρξεκαηνπηζησηηθήο 

ζηήξημεο πξνο ηελ Διιάδα αλακέλεηαη λα ηνλψζεη ηελ εκπηζηνζχλε ησλ 

επελδπηψλ θαη ησλ θαηαλαισηψλ. Οη θίλδπλνη φζνλ αθνξά ηνλ πιεζσξηζκφ 

θαίλεηαη επίζεο λα αιιεινεμνπδεηεξψλνληαη ζε κεγάιν βαζκφ. 
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ΔΠΙΛΟΓΟ΢ 

 

Πνιιαπιφηεηα θαη αμηνπηζηία ησλ δεηθηψλ 

 

Πνιχο ιφγνο γίλεηαη γηα ηελ αθξίβεηα ησλ κνληέισλ πξνβιέςεσλ, γηα ηα 

κεγάια ζθάικαηα θαη ηελ αδπλακία ηνπο λα ππνδείμνπλ επεξρφκελεο αιιαγέο 

πνπ αηθληδίαζαλ φιν ηνλ επηρεηξεκαηηθφ θφζκν. Ζ πξφβιεςε δελ είλαη 

ππνθαηάζηαην ηεο πξνθεηείαο. Σα ζθάικαηα ζηηο πξνβιέςεηο είλαη 

αλαπφθεπθηα.  

 

Όζνη αζθνχλ νηθνλνκηθή πνιηηηθή, ρξεζηκνπνηνχλ νηθνλνκεηξηθά 

ππνδείγκαηα γηα λα πξνβιέπνπλ ηα απνηειέζκαηα ησλ πνιηηηθψλ ελεξγεηψλ 

ηνπο. Σν νηθνλνκεηξηθφ ππφδεηγκα είλαη κηα εμίζσζε ή έλα ζχλνιν εμηζψζεσλ 

κε αξηζκεηηθέο ηηκέο ζηηο παξακέηξνπο, πνπ βαζίδνληαη ζηε ζπκπεξηθνξά ηεο 

νηθνλνκίαο ζην παξειζφλ θαη πεξηγξάθνπλ/πξνβιέπνπλ ηε ζπκπεξηθνξά 

θάπνησλ εηδηθψλ ηνκέσλ ηεο νηθνλνκίαο ή θαη φιεο ηεο νηθνλνκίαο. Οη 
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πξνβιέςεηο απηέο βαζίδνληαη ζε ππνζέζεηο γηα ηε κειινληηθή νηθνλνκηθή 

πνιηηηθή ή θαη γηα ηελ εμέιημε θάπνησλ άιισλ ζεκαληηθψλ παξαγφλησλ. 

 

Πψο φκσο εμεγνχληαη ηα ζθάικαηα ζηηο πξνβιέςεηο; Μηα αηηία είλαη ηα 

απξφβιεπηα γεγνλφηα. Γηα παξάδεηγκα, ε νηθνλνκηθή πνιηηηθή κπνξεί λα είλαη 

δηαθνξεηηθή απφ εθείλε κε βάζε ηελ νπνία έγηλαλ νη πξνβιέςεηο. Απηφ φκσο 

δελ είλαη ε κνλαδηθή αηηία. Μηα δεχηεξε αηηία είλαη φηη ηα ίδηα ηα ππνδείγκαηα 

δελ είλαη αθξηβή. Με άιια ιφγηα αθφκα θαη φηαλ ηξνθνδνηνχκε ην ππφδεηγκα 

κε ηηο πξαγκαηνπνηεζείζεο ηηκέο ησλ θπβεξλεηηθψλ δαπαλψλ, ηνπ ρξεκαηηθνχ 

απνζέκαηνο, ηεο ηηκήο ηνπ πεηξειαίνπ θ.ιπ., ην ππφδεηγκα δελ καο δίλεη ηηο 

πξαγκαηνπνηεζείζεο ηηκέο ηνπ πξαγκαηηθνχ ΑΔΠ, ή ηνπ πιεζσξηζκνχ ή ηεο 

αλεξγίαο. Γηαηί; Δπεηδή δελ γλσξίδνπκε ηνλ αθξηβή ηξφπν ιεηηνπξγίαο ηεο 

νηθνλνκίαο.  

 

Οη δηεζλείο δείθηεο ζπληζηνχλ έλα αλαδπφκελν θιάδν «κέηξεζεο» ηεο 

αληαγσληζηηθφηεηαο ησλ ρσξψλ. Έκκεζα ηείλνπλ λα ιεηηνπξγνχλ σο 

πνιιαπιά «δηεζλή παξαηεξεηήξηα» νη εθηηκήζεηο ησλ νπνίσλ ζα καο 

απαζρνιήζνπλ πνιχ ζην κέιινλ. 

 

Ζ δεκνζίεπζε ησλ δεηθηψλ, αλεμάξηεηα αμηνπηζηίαο, επεξεάδνπλ ηελ 

αληίιεςε πνπ έρνπλ γηα ηε ρψξα καο, θαζψο θαη γηα άιιεο ρψξεο, νη δηεζλείο 

επελδπηέο, επηρεηξήζεηο, θνξείο, θπβεξλήζεηο θαη ην δηεζλέο θνηλφ, κε 

ζεκαληηθέο επηπηψζεηο. Γη’ απηφ πξέπεη λα απνηεινχλ αληηθείκελν ηαθηηθήο 

παξαθνινχζεζεο θαη κειέηεο κε απμεκέλε πξνζνρή. 

 

Ζ δνκή θαη ε αμηνπηζηία ησλ δεηθηψλ ηείλεη λα βειηηψλεηαη δηαρξνληθά. Οη 

πεξηζζφηεξνη είλαη ζχλζεηνη: πεξηέρνπλ πιεζψξα απφ επί κέξνπο κεηαβιεηέο 

θαη θξηηήξηα. Μεηξνχληαη ηφζν κε αληηθεηκεληθά ζηνηρεία φζν θαη κε έξεπλεο 

γλψκεο εηδηθψλ. Απφ ηελ παξαπάλσ αλάιπζε πξνθχπηεη: 

 

 Γελ κπνξεί αβαζάληζηα λα απνξξηθζνχλ γηα ιφγνπο αμηνπηζηίαο. 

Αθφκα θαη γηα ηα πνηνηηθά ζηνηρεία, πνπ ζπιιέγνπλ γλψκεο ζηειερψλ, 

βάζεη εξσηεκαηνινγίσλ, ππάξρεη βειηίσζε εξσηήζεσλ θαη 
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κεζνδνινγίαο. Γεληθά, ε αμηνπηζηία ησλ δεηθηψλ θηλείηαη ζε απνδεθηά 

επίπεδα θαη έρεη θαζηεξσζεί δηεζλψο. 

 Οη ζπζρεηίζεηο κεηαμχ νκνεηδψλ θξηηεξίσλ ή κεηαβιεηψλ πνπ 

ππεηζέξρνληαη ζηνπο δηάθνξνπο δείθηεο είλαη πςειέο, πξάγκα πνπ 

εληζρχεη ηελ αμηνπηζηία ηνπο. Δπίζεο ππάξρνπλ επηθαιχςεηο θαη 

δηαζηαπξσηνί δαλεηζκνί κεηαβιεηψλ κεηαμχ νξηζκέλσλ δεηθηψλ, ηδίσο 

ζε φηη αθνξά ζε έξεπλεο αγνξάο. Οη ζρέζεηο κεηαμχ δεηθηψλ θαη 

ζπζηαηηθψλ ηνπο ζα πξέπεη λα καο απαζρνιήζεη ζην κέιινλ. 

 

Γηαβάδνληαο ιίγν απφ νηθνλνκηθή ηζηνξία θαη γπξίδνληαο πίζσ αξθεηέο 

δεθαεηίεο εχθνια θάπνηνο κειεηεηήο θαηαιήγεη ζε κεξηθά θνηλψο απνδεθηά 

ζπκπεξάζκαηα αλαθνξηθά κε ηα παξαθάησ νηθνλνκηθά θαηλφκελα: 1) Σνπο 

νηθνλνκηθνχο θχθινπο, δειαδή νιφθιεξε ηε δηαδξνκή απφ ην νηθνλνκηθφ 

λαδίξ ζηελ άλζεζε θαη απφ ηελ θξίζε ζηελ θάζνδν. 2) Σηο ρξεκαηηζηεξηαθέο 

θξίζεηο (δηεζλείο θαη εγρψξηεο) θαη ηηο ζπλέπεηέο ηνπο ζηελ πξαγκαηηθή 

νηθνλνκία. 3) Σν ξφιν ησλ επηηνθίσλ ζηελ νηθνλνκία. 4) Σν ξφιν ησλ 

θπβεξλήζεσλ ζηηο δχζθνιεο απηέο νηθνλνκηθέο ζπγθπξίεο, θαη 5) Σελ 

ςπρνινγία ησλ επελδπηψλ ελ κέζσ νηθνλνκηθήο επθνξίαο, 

ρξεκαηηζηεξηαθήο καλίαο θαη επεθηαηηθήο πηζησηηθήο πνιηηηθήο. 

 

1. Υξήκα θαη Υξένο, Κεθαιαηαγνξέο θαη Δπηρεηξεκαηηθνί Κχθινη 

(Business Cycles) 

 

Μεγάιε θαη δηαξθήο αχμεζε ηεο πξνζθνξάο ρξήκαηνο ζε ζπλδπαζκφ κε 

αχμεζε ηνπ ρξένπο (δαλεηζκνχ) ηνπ ηδησηηθνχ ηνκέα ζπλνδεχεη πάληα 

νηθνλνκηθά θαη ρξεκαηννηθνλνκηθά Boom. ΢εκαληηθέο ζπξξηθλψζεηο ζηελ 

πξνζθνξά ρξήκαηνο θαη ην ηδησηηθφ ρξένο ζπλνδεχνληαη πάληα απφ 

νηθνλνκηθέο ζπξξηθλψζεηο. 

Απηή ε παξαηήξεζε είλαη ζχκθσλε κε ηε Μνλεηαξηζηηθή (Milton 

Friedman) θαη Απζηξηαθή (Ludwig von Mises θαη Friedrich von Hayek) 

ζεσξία πεξί επηρεηξεκαηηθψλ θχθισλ. Ζ δειψζεηο ηνπ Robert Lucas ίζσο λα 

είλαη έλδεημε φηη αλαζεξκαίλεηαη ην ελδηαθέξνλ γηα απηέο ηηο ζεσξίεο. 

Ζ ζπζζψξεπζε ρξένπο επηηαρχλεηαη θπξίσο θαηά ηε δηάξθεηα ησλ 

νηθνλνκηθήο άλζεζεο (Boom). Αιιαγέο ζην επίπεδν ηνπ ηδησηηθνχ ρξένπο 
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ζπκβαδίδνπλ κε αιιαγέο ζηνπο δείθηεο ησλ αγνξψλ κεηνρψλ θαη ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο. Σν ρξένο απμάλεηαη ππεξβνιηθά θαη κε 

γξήγνξνπο ξπζκνχο ζε πεξηφδνπο νηθνλνκηθήο άλζεζεο, ελψ κεηψλεηαη 

ζεκαληηθά ζε πεξηφδνπο νηθνλνκηθήο ζπξξίθλσζεο 

 

2. Οη Γείθηεο ησλ Αγνξψλ Μεηνρψλ Αθνινπζνχλ Patterns θαη Κχκαηα 

(Waves) 

 

Όζνη έρνπλ αζρνιεζεί εθηελψο κε ηελ ηερληθή αλάιπζε ζίγνπξα ζα 

βξέζεθαλ κπξνζηά ζηελ εθδνρή ηεο Κπκαηηθήο Θεσξίαο. Απηή ε πξνζέγγηζε 

είλαη βαζηζκέλε ζηε δνπιεηά ηνπ Ralph Nelson Elliott θαηά ηε δεθαεηία ηνπ 

1930, αιιά θαη ζηε κεηέπεηηα πξνζπάζεηα (ηα ηειεπηαία 30 ρξφληα) ηνπ 

Robert R. Prechter, Jr.  ΢χκθσλα κε ηελ θπκαηηθή ζεσξία νη αγνξέο κεηνρψλ 

θηλνχληαη πξνο κία θαηεχζπλζε (Trend) θαη αληηζηξέθνπλ ηελ ηάζε ηνπο ζε 

αλαγλσξίζηκα Patterns. Οη δνκέο απηέο είλαη πξνζδηνξηζκέλεο ζε κνξθή (θαη 

φρη θαηά αλάγθε ζε ρξφλν). 

Patterns ρακειφηεξνπ βαζκνχ (Lower/Lesser Degree) ζπλδένληαη 

κεηαμχ ηνπο θαη δεκηνπξγνχλ Patterns πςειφηεξνπ βαζκνχ (Larger/Higher 

Degree). Ζ θίλεζε πξνο ηε θνξά ηεο ηάζεο γίλεηαη ζε πέληε αλαγλσξίζηκα 

πξνσζεηηθά θχκαηα (Impulse Waves), ελψ νη δηνξζψζεηο (Corrective 

Waves) πνπ απνηεινχλ θαη ην πνιππινθφηεξν θνκκάηη ηεο ζεσξίαο παίξλνπλ 

13 δηαθνξεηηθέο κνξθέο θπκάησλ. Ζ δηφξζσζε γίλεηαη ζε ηξεηο θάζεηο (3 

θχκαηα). Κχκαηα κηθξφηεξνπ βαζκνχ ζπλζέηνπλ θχκαηα ηνπ ακέζσο 

αλψηεξνπ βαζκνχ, ελψ ην ίδην ζπκβαίλεη θαη κε ηηο δηνξζψζεηο. Οη αγνξέο, κε 

άιια ιφγηα, είλαη ηεξαξρηθέο. Κη απηφ δελ έρεη αλαθαιπθζεί απφ ηνπο 

εκπιεθφκελνπο κε απηέο αιιά απφ θπζηθνχο πνπ ηηο κειέηεζαλ. Οη θηλήζεηο 

ησλ αγνξψλ, φπσο θαη νη ζεηζκνί, έρνπλ δηαθνξεηηθνχο βαζκνχο (θιίκαθεο) 

θαη γίλνληαη ζχκθσλα κε ηε δνκή ησλ Patterns. 

“Οη κπζηεξηψδεηο κεηαβνιέο ηεο ςπρνινγίαο ηεο αγνξάο,” γίλνληαη 

ζχκθσλα κε ην Pattern. Οη αγνξέο κεηνρψλ δελ είλαη Random Walks 

(Σπραία Μνλνπάηηα). Μάιηζηα, νη αγνξέο δίλνπλ ζεκάδηα γηα ην πσο 

πξφθεηηαη λα θηλεζνχλ θπξίσο κέζα απφ ηελ αληίδξαζε ζπγθεθξηκέλσλ 

κεηνρψλ θαηξφ. Τπάξρεη θαηά ζπλέπεηα ην ζηνηρείν ηεο πξνβιεςηκφηεηαο ζηηο 
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αγνξέο, φρη επεηδή είλαη πνιχπινθε ε δνκή ηνπο, αιιά αθξηβψο ιφγσ ηνπ φηη 

είλαη ζχλζεηεο. 

 

 

3. Οη Μεηαβνιέο ζηηο Αγνξέο Κεθαιαίνπ Πξνεγνχληαη ησλ Μεηαβνιψλ 

ζηηο Οηθνλνκηθέο Μεηαβιεηέο 

 

Bull Markets πςειφηεξνπ βαζκνχ ζηηο αγνξέο κεηνρψλ πξνεγνχληαη ηεο 

νηθνλνκηθήο άλζεζεο πςειφηεξνπ βαζκνχ, ελψ Bull Markets ρακειφηεξνπ 

βαζκνχ πξνεγνχληαη ησλ νηθνλνκηθψλ κεγεζχλζεσλ ρακειφηεξνπ βαζκνχ. 

Αληίζεηα, Bear Markets πςειφηεξνπ βαζκνχ ζηηο αγνξέο κεηνρψλ 

πξνεγνχληαη ηεο νηθνλνκηθήο ζπξξίθλσζεο πςειφηεξνπ βαζκνχ, ελψ Bear 

Markets ρακειφηεξνπ βαζκνχ πξνεγνχληαη απφ ηηο νηθνλνκηθέο ζπξξηθλψζεηο 

ρακειφηεξνπ βαζκνχ. 

Μεηαβνιέο ζηνπο δείθηεο ηεο αγνξάο κεηνρψλ, θαηά ζπλέπεηα, 

πξνεγνχληαη θαη δελ αθνινπζνχλ ηηο κεηαβνιέο ζηελ νηθνλνκηθή 

δξαζηεξηφηεηα. Οη κεηαβνιέο ζηηο αγνξέο κεηνρψλ είλαη Leading 

Indicator ησλ κεηαβνιψλ ζηελ νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα. Απηή ήηαλ 

βέβαηα θαη ε δηαπίζησζε ηνπ Wesley Mitchell θαη ηνπ National Bureau of 

Economic Research πξηλ απφ 8 δεθαηείεο. Ζ απνηπρία φκσο θαη ησλ δχν λα 

πξνζδηνξίζνπλ ηε δηαθνξά ζηνπο βαζκνχο (θιίκαθα) ησλ αγνξψλ θαη ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο έθαλε ηελ παξαπάλσ παξαηήξεζε ιηγφηεξν 

ρξήζηκε. 

 

4. Σα Οηθνλνκηθά Boom Αθνινπζνχληαη απφ Τθέζεηο θαη ΢πξξίθλσζε 

 

Bull Markets πςειφηεξνπ βαζκνχ ζηηο αγνξέο κεηνρψλ αθνινπζνχληαη 

απφ Bear Markets πςειφηεξνπ βαζκνχ, ελψ θαη’ αλαινγία νηθνλνκηθή άλζεζε 

πςειφηεξνπ βαζκνχ αθνινπζείηαη απφ νηθνλνκηθή ζπξξίθλσζε επίζεο 

πςειφηεξνπ βαζκνχ. Δίλαη απίζαλν λα δερζνχκε φηη κεηά απφ κία κεγάιε ζε 

δηάξθεηα νηθνλνκηθή άλζεζε, ε νηθνλνκηθή ζπξξίθλσζε ζα είλαη κέηξηαο 

έληαζεο.Σν “Plucking Model” ηνπ Milton Friedman, ζχκθσλα κε ην νπνίν νη 

ζπξξηθλψζεηο είλαη ζρεηηδφκελεο κε ηελ επφκελε άλζεζε, αιιά δελ έρνπλ 

ζρέζε κε ηελ πξνεγνχκελε (άλζεζε), δελ είλαη ζχκθσλν κε ηελ παξαπάλσ 
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παξαηήξεζε. Αληίζεηα, ε Θεσξία ηνπ Δπηρεηξεκαηηθνχ Κχθινπ ηεο 

Απζηξηαθήο ΢ρνιήο Οηθνλνκηθήο ζθέςεο (Mises θαη Hayek), ζχκθσλα κε ηελ 

νπνία ν “αέξαο” ηεο πξνεγνχκελεο άλζεζεο είλαη ε αηηία ηνπ επφκελνπ Bust, 

εξκελεχεη πνιχ θαιχηεξα ηελ παξαηήξεζε. 

“Economic Reasoning will be of no value in cases of uncertainty.” 

Οη ιέμεηο απηέο αλήθνπλ ζηνλ Robert Lucas11. Οη Mises, Knight θαη Hayek 

καο έρνπλ δηδάμεη, παξφια απηά, φηη ε αβεβαηφηεηα απνηειεί θπζηνινγηθφ 

ραξαθηεξηζηηθφ ηεο θνηλσλίαο καο12. Οη αγνξέο αληηκεησπίδνπλ ηελ 

αβεβαηφηεηα, αληαιιάζζνληαο πιεξνθνξίεο θαη γλψζε. ΢ηνλ θφζκν ηεο 

αβεβαηφηεηαο νη πξνζδνθίεο είλαη κία απφ ηηο ζεκαληηθφηεξεο κεηαβιεηέο ζηελ 

ιήςε ησλ πεξηζζνηέξσλ απνθάζεσλ, θαη εηδηθφηεξα ζε απηέο πνπ αθνξνχλ 

επελδχζεηο, ρξεκαηνδφηεζε (αχμεζε ηνπ επηπέδνπ ηνπ ρξένπο) θαη άιιεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαη νηθνλνκηθέο απνθάζεηο. 

Δίλαη απνιχησο απαξαίηεην λα γλσξίδνπκε θαιά ηελ έλλνηα ησλ 

πξνζδνθηψλ θαη ηεο εκπηζηνζχλεο. ΢ηνλ θφζκν ηεο αβεβαηφηεηαο, αιιαγέο 

ζηηο πξνζδνθίεο (ζηελ εκπηζηνζχλε θπξίσο θαη φρη ζηε δηάζεζε) 

αληαλαθινχληαη γξεγνξφηεξα πάλσ ζηηο κεηαβνιέο ησλ ηηκψλ ησλ κεηνρψλ. 

Οη ηειεπηαίεο (δειαδή νη ηηκέο κεηνρψλ) κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ θαη σο 

Proxy γηα κεηαβνιέο ζηελ εκπηζηνζχλε. Μεηαβνιέο ζηελ ηάζε ησλ ηηκψλ ησλ 

κεηνρψλ κεηαηξέπνληαη ζε βαξφκεηξν αηζηνδνμίαο θαη απαηζηνδνμίαο. Όπσο 

αθξηβψο νη κεηαβνιέο ζηηο αηζηφδνμεο θαη απαηζηφδνμεο πξνζδνθίεο 

(πξνεγνχληαη θαη) νδεγνχλ ηηο πεξηζζφηεξεο κεηαβνιέο ησλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ θαη νηθνλνκηθψλ απνθάζεσλ, δελ απνηειεί έθπιεμε φηη 

νη κεηαβνιέο ζηηο ηηκέο ησλ κεηνρψλ απνηεινχλ Leading Indicators ησλ 

κεηαβνιψλ ηεο θαηάζηαζεο ηεο νηθνλνκίαο. 

Οη κεηαβνιέο ησλ ρξεκαηηζηεξηαθψλ δεηθηψλ δελ αληηδξνχλ, νχηε είλαη 

απνηέιεζκα, εμσγελψλ κεηαβνιψλ ζηα ζεκειηψδε κεγέζε ηεο νηθνλνκίαο ή ηα 

εηδεζενγξαθηθά λέα γηα απηά – δελ απνηεινχλ Random Walks (Σπραία 

Μνλνπάηηα). Οη κεηαβνιέο ησλ ρξεκαηηζηεξηαθψλ δεηθηψλ αληαλαθινχλ 

κεηαβνιέο ζηελ εκπηζηνζχλε, ηελ θίλεζε ησλ αλζξψπσλ / επελδπηψλ απφ 

                                                
11 Robert Lucas, “Understanding Business Cycles,” in K. Brunner and A.H. Meltzer. Eds., Stabilization 
of the Domestic and International Economy,  
 
12 Ο Frank Knight ππήξμε θαζεγεηήο Οηθνλνκηθψλ ζην University of Chicago, θαη ήηαλ δάζθαινο 
πνιιψλ κεηέπεηηα νηθνλνκνιφγσλ πνπ βξαβεχζεθαλ κε βξαβείν Ννκπέι. 
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θαηάζηαζε αηζηνδνμίαο ζε απαηζηνδνμία θαη ην αληίζηξνθν. Οη κεηαβνιέο 

ζηηο ρξεκαηηζηεξηαθέο ηηκέο πξνεγνχληαη ησλ κεηαβνιψλ ησλ 

ζεκειησδψλ κεγεζψλ ηεο νηθνλνκίαο. 

Οη παξαπάλσ ζέζεηο καο δίλνπλ θαη κία εμήγεζε γηαηί αξλεηηθέο 

κεηαβνιέο ζηνπο ρξεκαηηζηεξηαθνχο δείθηεο – κεγαιχηεξνπ βαζκνχ (Higher 

Degree) – πξνεγνχληαη (ή πξννησλίδνπλ) νηθνλνκηθά Depressions11. 

Αξλεηηθέο κεηαβνιέο (ρξεκαηηζηεξηαθψλ δεηθηψλ) ρακειφηεξνπ βαζκνχ 

(Lesser Degree), αληίζεηα, πξννησλίδνπλ νηθνλνκηθέο πθέζεηο θαη επηφηεξεο 

ζπξξηθλψζεηο. ΢πκπεξαζκαηηθά, νη αγνξέο κεηνρψλ νδεγνχληαη απφ 

θχκαηα αηζηνδνμίαο θαη απαηζηνδνμίαο. 

Αηζηνδνμία θαηά ηε δηάξθεηα ηεο νηθνλνκηθήο άλζεζεο νδεγεί ζε αχμεζε 

ηνπ δαλεηζκνχ (ρξένπο). Ζ αχμεζε ηνπ δαλεηζκνχ απφ ηνλ ηδησηηθφ ηνκέα 

απνηειεί ζεκαληηθφηαηε έθθξαζε ηεο αηζηνδνμίαο θαη ηεο επθνξίαο ζηα 

ηειεπηαία ζηάδηα ηνπ Boom. Ο ππεξβνιηθφο δαλεηζκφο νδεγεί ζε εχζξαπζηε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηα ηξαπεδηθά ηδξχκαηα, ηηο επηρεηξήζεηο, 

θαζψο θαη ηα λνηθνθπξηά. Όηαλ ην Boom ηειεηψλεη θαη ε απαηζηνδνμία 

αληηθαζηζηά ηελ αηζηνδνμία, νη πηζησηέο θαινχλ πίζσ ηα δάλεηά ηνπο, νη 

ηξάπεδεο κεηψλνπλ ηνλ δαλεηζκφ ηνπο, νη ρξενθνπίεο απμάλνληαη εκέξα κε ηελ 

εκέξα, ελψ ηαπηφρξνλα αξρίδεη ζεκαληηθή νηθνλνκηθή ζπξξίθλσζε. Η 

εχζξαπζηε ζηαζεξφηεηα κεηαηξέπεηαη ζε έιιεηςε θεξεγγπφηεηαο. 

Σν ηειεπηαίν θνκκάηη ηνπ ρξεκαηηζηεξηαθνχ Boom είλαη ζπζρεηηζκέλν κε 

δαλεηζκφ (ππεξρξέσζε) πςειφηεξνπ βαζκνχ θαη ηαπηφρξνλα ζπζρεηηζκέλν 

κε πνιχ ζεκαληηθή νηθνλνκηθή ζπξξίθλσζε. Αλ νη παξαπάλσ ζέζεηο είλαη 

ζσζηέο, ηφηε κία ζεκαληηθή νηθνλνκηθή ζπξξίθλσζε ζα μεθηλνχζε, γηα 

παξάδεηγκα, κε κία πνιχ κεγάιε θαη ζπλερφκελε πηψζε ησλ ηηκψλ ησλ 

κεηνρψλ, πνπ φπσο αλαθεξζεί λσξίηεξα απνηειεί Proxy γηα κεγάιε 

πηψζε ζηελ εκπηζηνζχλε, θαη κεηαζηξνθή απφ αηζηνδνμία ζε 

απαηζηνδνμία. Σα πςειά επίπεδα δαλεηζκνχ πνπ ζπζζσξεχζεθαλ θαηά ηε 

δηάξθεηα ηεο νηθνλνκηθήο άλζεζεο κε γξήγνξνπο ξπζκνχο ζα είλαη (είλαη) 

ππεχζπλα γηα ηε γεληθφηεξε αζηάζεηα ζηελ νηθνλνκία. Απηφ αθξηβψο ζπκβαίλεη 

ηε ζηηγκή απηή. 
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