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Πξόινγνο 

 

Ζ λαπηηιία είλαη ίζσο ε πξψηε θαη κνλαδηθή αγνξά πνπ κπνξεί λα 

ραξαθηεξηζηεί ειεχζεξε θαζψο ππαθνχεη ζηηο αξρέο ηεο παγθνζκηνπνίεζεο. 

Γε γλσξίδεη ζχλνξα θαη πεξηνξηζκνχο θαζψο ηα πινία κπνξνχλ λα 

δξαζηεξηνπνηεζνχλ ζε νπνηνδήπνηε κήθνο θαη πιάηνο ηεο γεο. Ζ κεηαθνξέο 

είλαη ν θηλεηήξηνο κνριφο ηεο νηθνλνκίαο θαη ηνπ εκπνξίνπ φισλ ησλ θξαηψλ, 

δελ είλαη ηπραίν άιισζηε πσο ηα παξάθηηα θξάηε έρνπλ δηαρξνληθά 

κεγαιχηεξν ξπζκφ αλάπηπμεο θαη έρνπλ πην εμσζηξεθήο νηθνλνκίεο. Ζ δηα 

ζαιάζζεο κεηαθνξέο είλαη νη πην ζεκαληηθέο δηφηη κεηαθέξνληαη κεγάιεο 

πνζφηεηεο θνξηίσλ απφ ηε κηα άθξε ηνπ θφζκνπ ζηελ άιιε γξήγνξα, κε 

κηθξφ θφζηνο θαη κε κεγάιε αζθάιεηα, απηφ ην ηξίπηπρν δελ έρεη επηηεπρηεί 

αθφκα απφ θαλέλα άιιν κέζν κεηαθνξάο. 

Ζ λαπηηιία επεξεάδεη θαη επεξεάδεηαη απφ ην νηθνλνκηθφ πεξηβάιινλ 

ηνπ θφζκνπ. Έλαο απφ ηνπο ζεκαληηθφηεξνπο παξάγνληεο είλαη ην θφζηνο 

κεηαθνξάο ησλ θνξηίσλ. Σν θφζηνο κεηαθνξάο είλαη ην επίπεδν ησλ λαχισλ 

πνπ ππάξρεη κηα δεδνκέλε ρξνληθή ζηηγκή. Γεκηνπξγείηαη έλαο θαχινο θχθινο 

φπνπ παξαηεξνχκελνη  θαη κε παξάγνληεο ηεο νηθνλνκίαο επεξεάδνπλ ηνπο 

λαχινπο νη νπνίνη κε ηε ζεηξά ηνπο επεξεάδνπλ ηε πνξεία ηεο νηθνλνκίαο. Με 

ηελ εθπφλεζε απηήο ηεο εξγαζίαο ζέινπκε λα παξαηεξήζνπκε πσο θαη ζε 

πνην βαζκφ νη καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο επεξεάδνπλ ηνπο δείθηεο ηεο 

λαπηηιίαο. 
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Abstract 

 

 Shipping is perhaps the first and only market which could be 

characterized as free, since it complies with the principles of globalization. It 

does not succumb to borders or limitations as ships can operate throughout 

the world. Transportations constitute the driving force of the economy and 

commerce in every state; besides, it is not fortuitous that coastal states have 

a greater development rate and more extrovert economies. Marine 

transportations are the most significant ones due to the fact that great 

amounts of cargos are being transferred from the one corner or the earth to 

the other fast, at a low cost and most safely. This triptych has not been yet 

achieved by any other means of transportation. 

 Shipping influences and in turn is influenced by the global economic 

environment. One of the main factors is the cost of cargos transportation. 

Transportation cost is the freight rate (in other words the level of fares) at a 

particular moment. A vicious circle is induced, where economic factors, 

examined or not, affect fares, which, in turn, affect the course of the economy. 

By elaborating on this dissertation, we wish to observe how and to what 

extend the shipping indices are influenced by macroeconomic 

announcements.  
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Κεθάιαην 1 

΢θνπόο ηε έξεπλαο 

 

 Οη πεξηζζφηεξνη επηζηήκνλεο πνπ αζρνινχληαη κε ηελ έξεπλα γχξσ 

απφ νηθνλνκηθά θαη ρξεκαηννηθνλνκηθά ζέκαηα κειεηάλ ηηο αιιειεπηδξάζεηο 

κεηαμχ νηθνλνκηθψλ κεγεζψλ , ηηο επηξξνέο γεγνλφησλ ζηελ παγθφζκηα 

νηθνλνκία , ην ξφιν πνπ δηαδξακαηίδνπλ ζηηο απνθάζεηο ησλ αλζξψπσλ 

,θαζψο θαη ην πψο κπνξνχλ λα εξκελεχζνπλ δηάθνξα γεγνλφηα πξνθεηκέλνπ 

λα πξνβιέςνπλ ηε κειινληηθή πνξεία ηεο νηθνλνκίαο.  

 Ο πξνβιεκαηηζκφο ηεο παξνχζαο εξγαζίαο μεθηλάεη απφ ην πψο κηα 

ζεηξά απφ ακεξηθάληθεο θαη επξσπατθέο1  καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο 

επεξεάδνπλ ηνπο εκεξήζηνπο δείθηεο ηεο λαπηηιίαο πνπ αλαθνηλψλνληαη απφ 

ην Baltic Exchange ηνπ Λνλδίλνπ. Ζ αξρή έγηλε κε ηε κειέηε ηεο δηπισκαηηθήο 

εξγαζίαο κε ζέκα ην ξφιν ηεο λαπηηιίαο ζηε πξφβιεςε ηεο νηθνλνκηθήο 

αλάπηπμεο (The role of shipping in forecasting economic development) 

(Korner, 2008). ΢ηε ζπγθεθξηκέλε κειέηε ππάξρεη ην ζθεπηηθφ πσο κέζα απφ 

ηηο επηινγέο πνπ θάλνπλ νη άλζξσπνη ηεο λαπηηιίαο, νη νπνίεο απνηεινχλ ηηο 

πξνζσπηθέο ηνπο εθηηκήζεηο γηα ηε πνξεία ηεο νηθνλνκίαο , κπνξνχλ λα 

εμαρζνχλ πιεξνθνξίεο γηα ηε κειινληηθή νηθνλνκηθή αλάπηπμε. Κάπνηα 

απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο ήηαλ ηθαλνπνηεηηθά θπξίσο ζε ζέκαηα πνπ είραλ 

ζρέζε κε ηε βηνκεραληθή παξαγσγή αιιά ζην  ηέινο δελ απνδείρζεθε ζε 

κεγάιν βαζκφ φηη κέζσ ηεο  λαπηηιίαο κπνξεί λα πξνβιεθζεί ε φπνηα 

νηθνλνκηθή αλάπηπμε. ΢εκαληηθφ βέβαηα είλαη θαη ην γεγνλφο πσο δελ ππάξρεη 

ειεχζεξε θαη άκεζα  δηαζέζηκε πιεξνθφξεζε γχξσ απφ ηα νηθνλνκηθά 

κεγέζε ηεο λαπηηιίαο γεγνλφο ην νπνίν θάλεη ηελ έξεπλα δπζθνιφηεξε θαη 

αηειή.  

 Σν δεχηεξν βήκα πνπ έγηλε γηα ηε παξνχζα δηαηξηβή ήηαλ ε κειέηε 

κηαο άιιεο εξγαζίαο πνπ έγηλε ζην Cass business school ηνπ παλεπηζηήκηνπ 

City University κε ζέκα νη απνδφζεηο ησλ κεηνρψλ θαη νη δείθηεο ησλ λαχισλ 

(stock market returns and shipping freight market information,yet another 

puzzle) (Muradoglu G., 2011) φπνπ ηα απνηειέζκαηα επηβεβαίσζαλ ηηο 

                                            
1
 Όηαλ θάλνπκε αλαθνξά γηα επξσπατθέο αλαθνηλψζεηο ελλννχκε ηηο αλαθνηλψζεηο εθείλεο 

πνπ αθνξνχλ ηελ επξσδψλε. 
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αξρηθέο ππνζέζεηο. ΢ηελ εξγαζία απηή ε δηακφξθσζε ησλ επηπέδσλ  ησλ 

λαχισλ ήηαλ ηθαλή λα πξνβιέςεη ηηο θηλήζεηο ησλ κεηνρψλ. Ζ πξψηε 

αλάιπζε έγηλε ζε ζρέζε κε ην ακεξηθάληθν ρξεκαηηζηήξην φπνπ ε 

πιεξνθφξεζε απφ ηνπο λαπηηιηαθφ δείθηε πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε ήηαλ 

ζεκαληηθή θαη ε δεχηεξε αλάιπζε πνπ έγηλε ζηε ζπγθεθξηκέλε εξγαζία 

αθνξνχζε θάπνηεο αλαπηπγκέλεο θαη αλαπηπζζφκελεο  ρψξεο (ζπλνιηθά 29 

ρψξεο2). Ο λαπηηιηαθφο δείθηεο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε γηα ηελ αλάιπζε ήηαλ ν 

Baltic Dry Index ν νπνίνο αθνξά ην επίπεδν ησλ λαχισλ γηα ηε κεηαθνξά 

ρχδελ μεξψλ θνξηίσλ3. Ο δείθηεο απηφο είλαη εκεξήζηνο θαη απνηειεί κηα απφ 

ηηο θαιχηεξεο ελδείμεηο γηα ηε παγθφζκηα δήηεζε θαη πξνζθνξά θνξηίσλ. Ο 

B.D.I. απνηέιεζε ηε θαιχηεξε επηινγή ζε ζρέζε κε άιινπο δείθηεο φπσο γηα 

παξάδεηγκα ηνπο βηνκεραληθνχο δείθηεο ή δείθηεο πνπ αθνξνχλ ηηο ηηκέο ηνπ 

πεηξειαίνπ γηα ηε πξφβιεςε ησλ δηαθπκάλζεσλ ηνπ ακεξηθάληθνπ 

ρξεκαηηζηεξίνπ γηα 2 ιφγνπο. Ο πξψηνο ιφγνο έρεη ζρέζε κε ηηο 

θαζπζηεξήζεηο ησλ αλαθνηλψζεσλ ησλ άιισλ δεηθηψλ κε απνηέιεζκα λα κελ 

είλαη ρξήζηκνη γηα πξνβιέςεηο θαη ν δεχηεξνο ιφγνο είλαη φηη πνιιέο 

ακεξηθάληθεο εηαηξείεο νη νπνίεο είλαη ζην ρξεκαηηζηήξην ηεο Ακεξηθήο δελ 

ιεηηνπξγνχλ κφλν εληφο ηεο ακεξηθάληθεο επηθξάηεηαο αιιά παγθνζκίσο, 

ζπλεπψο έλαο δείθηεο ν νπνίνο αληαλαθιά ην παγθφζκην εκπφξην ζε κεγάιν 

βαζκφ ζεσξείηαη θαιχηεξνο.  

 Σα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο ήηαλ εμίζνπ ζεκαληηθά θαη γηα ηηο άιιεο 

ρψξεο ε πιεηνςεθία ησλ νπνίσλ βξίζθνληαη ζηελ Δπξψπε θαη ηελ επξσδψλε 

. Σν ζπκπέξαζκα είλαη φηη νη λαπηηιηαθνί δείθηεο έρνπλ ηε θαηάιιειε 

πιεξνθφξεζε γηα λα εθηηκήζνπλ ηελ νηθνλνκία αθνχ θαηά κία έλλνηα ε 

λαπηηιία απνηειεί ην θηλεηήξην κνριφ ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκίαο. 

 Σν ηξίην ζηάδην ηεο πξνεηνηκαζίαο γηα ηελ εξγαζία ήηαλ πιένλ ε 

κειέηε ησλ απνδφζεσλ ησλ κεηνρψλ ζε ζρέζε κε ηηο καθξννηθνλνκηθέο 

αλαθνηλψζεηο. Μηα απφ ηηο εξεπλεηηθέο εξγαζίεο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ ήηαλ 

                                            
2
 Οη ρψξεο πνπ επηιέγεθαλ ήηαλ νη: Απζηξία, Απζηξαιία, Βέιγην, Καλαδάο, Γαλία Φηιαλδία, 

Γαιιία ,Γεξκαλία, Ηηαιία , Ηαπσλία, , Οιιαλδία, λέα Εειαλδία, ΢νπεδία, Διβεηία θαη Αγγιία . 
σο αλαπηπζζφκελεο ρψξεο αλαθέξνληαη νη: Βξαδηιία, Διιάδα, , Υνλγθ Κφλγθ, Ηλδία, Ηξιαλδία, 
Κνξέα, ΢ηγθαπνχξε, Πνξηνγαιία, λφηηνο Αθξηθή Ηζπαλία, Σαηβάλ θαη Σνπξθία. (Muradoglu G., 
2011) 
3
 Υχδελ μεξά θνξηία είλαη γηα παξάδεηγκα ην ζηδεξνκεηάιιεπκα, ν γαηάλζξαθαο, ν ραιθφο 

θ.α. ζεκαληηθφ είλαη επίζεο ην γεγνλφο φηη ηα πεξηζζφηεξα απφ ηα ρχδελ μεξά θνξηία 
ρξεζηκνπνηνχληαη ζηελ βηνκεραλία, ηε παξαγσγή ειεθηξηθήο ελέξγεηαο θαη ηηο θαηαζθεπέο. 
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εθείλε πνπ είρε σο ζέκα ηελ επίδξαζε ησλ ακεξηθάληθσλ καθξννηθνλνκηθψλ 

εθπιήμεσλ ζηηο απνδφζεηο ησλ κεηνρψλ ζε αλαπηπγκέλεο νηθνλνκίεο ( Impact  

of US Macroeconomic Surprises on Stock Market Returns in Developed 

Economies) (Lucey B., 2008). Ζ νηθνλνκία ηεο Ακεξηθήο είλαη απφ κεγαιχηεξα 

κεγέζε ηνπ θφζκνπ ,αλ φρη ην κεγαιχηεξν, γηα λα θαηαιάβνπκε ζχληνκα θαη κε 

πην απιά ιφγηα ηη ζεκαίλεη απηφ γηα ηνλ ππφινηπν θφζκν αξθεί λα αλαθεξζεί 

έλα παιηφ γλσκηθφ πνπ ιέεη πσο φηαλ ε Ακεξηθή θξπνινγεί ππφινηπνο 

θφζκνο παζαίλεη πλεπκνλία4 . Σα απνηειέζκαηα γηα άιιε κηα θνξά δηθαίσζαλ 

ηηο ππνζέζεηο πνπ έγηλαλ αξρηθά, νη 11επηιεγκέλεο καθξννηθνλνκηθέο 

αλαθνηλψζεηο θαη νη εθπιήμεηο5 ηνπο επεξέαζαλ ηηο απνδφζεηο ησλ κεηνρψλ 

ησλ ππφ έξεπλα ρσξψλ6 . Δλζαξξπληηθφ γηα ηε πνξεία ηεο παξνχζαο 

εξγαζίαο είλαη γηα άιιε κηα θνξά ην γεγνλφο φηη κειεηάηαη ε Γεξκαλία ε νπνία 

απνηειεί θαη κηα απφ ηηο πην ηζρπξέο νηθνλνκηθά ρψξεο ηεο Δπξψπεο θαη ηεο 

επξσδψλεο  θαζψο θαη ην Υφλγθ Κφλγθ θαη ε ΢ηγθαπνχξε νη νπνίεο 

απνηεινχλ 2 απφ ηα κεγαιχηεξα λαπηηιηαθά θέληξα ζην θφζκν. 

 Βάζε φισλ ησλ παξαπάλσ ζα πξνζπαζήζνπκε λα δνχκε εάλ νη 

εθπιήμεηο απφ θάπνηεο καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο επηδξνχλ ζε 

ζπγθεθξηκέλνπο λαπηηιηαθνχο δείθηεο. Οη λαπηηιηαθνί δείθηεο ζα είλαη εθείλνη 

πνπ θαηαξηίδεη θαη  δηαζέηεη  ζην θνηλφ ην Baltic Exchange πνπ βξίζθεηαη ζην 

Λνλδίλν. Πξψηε ρψξα πνπ επηιέρζεθε γηα αλάιπζε είλαη ε Ακεξηθή γηα ην 

εχξνο ηεο νηθνλνκίαο. Παξάιιεια ζηε παξνχζα εξγαζία δελ επηιέρζεθε 

θάπνηα άιιε μερσξηζηή ρψξα αιιά νιφθιεξε ε επξσπατθή έλσζε εμαηηίαο 

ηνπ ξφινπ ηεο ζαλ ζχλνιν αλεπηπγκέλσλ ρσξψλ ζηε παγθφζκηα νηθνλνκία. 

 Ζ κφλν εμαίξεζε πνπ έγηλε ζε ζρέζε κε ηελ Δπξψπε ήηαλ φηη 

ζπκπεξηιήθζεθαλ 2 καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο νη νπνίεο πεγάδνπλ απφ 

ηε Γεξκαλία θαη έρνπλ ζρέζε κε  επηρεηξεκαηηθέο ηεο δξαζηεξηφηεηεο. 

  

                                            
4
 ΢ηα αγγιηθά θαη φπσο αλαθέξεηαη ζην (Lucey B., 2008) when the US gets cold, the rest of 

the world gets pneumonia. 
5
 Ο φξνο εθπιήμεηο θαη ηη ελλννχκε κε απηφλ ζα αλαιπζνχλ παξαθάησ φηαλ ζα παξνπζηαζηεί 

ε κεζνδνινγία ηεο εξγαζίαο. ΢αλ κηα πξψηε ηδέα ζα κπνξνχζακε λα πνχκε φηη έθπιεμε 
ζεσξνχκε ηε δηαθνξά ηεο ηειηθήο ηηκήο κηαο αλαθνίλσζεο κε ηε ηηκή ηεο εθηίκεζεο πνπ 
είρακε θάλεη γηα απηή. 
6
 Οη ππφ έξεπλα ρψξεο ήηαλ νη Γεξκαλία , ν Καλαδάο, ε Αγγιία, ην Υφλγθ Κφλγθ θαη ε 

΢ηγθαπνχξε (Lucey B., 2008) 
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Κεθάιαην 2 

The Baltic Exchange 

 

 Σν Baltic exchange μεθίλεζε ηελ πνξεία ηνπ πξηλ απφ πεξίπνπ 260 

ρξφληα απφ έλα θαθέ κε ηελ νλνκαζία Virginia and Maryland ζην ΢ίηπ ηνπ 

Λνλδίλνπ φπνπ καδεχνληαλ νη έκπνξνη , νη θαπεηάληνη θαη 

γεληθφηεξα νη άλζξσπνη πνπ αζρνιηφληνπζαλ κε ην δηα 

ζαιάζζεο εκπφξην. Σν 1823 δεκηνπξγείηαη ην πξψην 

meeting room (ρψξνο γηα ζπλεδξηάζεηο) πξνθεηκέλνπ λα 

ζεζκνζεηεζνχλ θάπνηνη θαλφλεο πνπ ζα αθνξνχλ ηνλ 

ηξφπν δηεμαγσγήο ηνπ εκπνξίνπ. Απηέο νη ζπλεδξηάζεηο απνηεινχλ θαη ηελ 

απαξρή ηνπ Baltic exchange. Πνιιά ρξφληα αξγφηεξα  ην 1985 μεθηλάεη ε 

δεκηνπξγία ηνπ Baltic Freight Index ν νπνίνο απνηειεί ην πξψην απφ κηα 

ζεηξά δεηθηψλ πνπ ζα θαηαξηίδεη ην  Baltic exchange .  

 Σελ ίδηα ρξνληά δεκηνπξγείηαη ε πξψηε αγνξά παξαγψγσλ ζε λαχια 

επηηξέπνληαο ζηνπο αλζξψπνπο πνπ αζρνινχληαη κε ην ζαιάζζην εκπφξην λα 

πξνθπιαρζνχλ απφ ηηο δηαθπκάλζεηο ησλ λαχισλ, ν Baltic International 

Freight Futures Exchange (BIFFEX) είλαη γεγνλφο. Αλ θαη απνηειεί θάηη 

πξσηφηππν γηα εθείλε ηελ επνρή, ην ζεκαληηθφ γεγνλφο ήηαλ ε ζπκβνιή ζην 

εκπφξην ηνπ δείθηε  Baltic Freight Index ν νπνίνο δηακνξθσλφηαλ απφ 

νξηζκέλνπο λαπινκεζίηεο  (shipbrokers) αλά ηνλ θφζκν νη νπνίνη έθαλαλ ηηο 

εθηηκήζεηο ηνπο γηα ηελ αμία ησλ λαχισλ γηα θάπνηεο ζπγθεθξηκέλεο 

δηαδξνκέο. Με άιια ιφγηα απηνί νη λαπινκεζίηεο αμηνινγνχζαλ ην θφζηνο 

κεηαθνξάο ζπγθεθξηκέλσλ εκπνξεπκάησλ απφ ζπγθεθξηκέλεο ζαιάζζηεο 

νδνχο. Έθηνηε δεκηνπξγήζεθαλ θαη άιινη πην εμεηδηθεπκέλνη δείθηεο κεξηθνχο 

απφ ηνπο νπνίνπο ζα εμεηάζνπκε ζηε ζπλέρεηα. Σν 1992 ηα γξαθεία ηνπ Baltic 

exchange θαηαζηξέθνληαη νινζρεξψο  απφ ηξνκνθξαηηθή επίζεζε θαη ηειηθά 

ην 1995 εγθαζίζηαηαη ζηε ζεκεξηλή ηνπ ηνπνζεζία. Οη δείθηεο πνπ ζα 

ρξεζηκνπνηήζνπκε ζα είλαη ν Baltic dry index (BDI), Baltic Supramax index 

(BSI), Baltic Panamax index (BPI) θαη ν Baltic Capesize index (BCI). Κάζε 

δείθηεο αθνξά ζπγθεθξηκέλν ηχπν πινίνπ θαη ζπγθεθξηκέλεο ζαιάζζηεο 

δηαδξνκέο.  

Δηθόλα 1-΢ήκα ηνπ 
Baltic Exchange 
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Ο δείθηεο Baltic Dry Index (BDI) 

 

 Ο δείθηεο Baltic Dry Index  είλαη έλαο δείθηεο ν νπνίνο ιακβάλεη 

θαζεκεξηλψο ηηκέο απφ ην Υξεκαηηζηήξην Baltic Exchange Ο δείθηεο απηφο 

παξέρεη απνηίκεζε ησλ λαχισλ γηα ηε ζαιάζζηα κεηαθνξά ησλ θπξηφηεξσλ 

πξψησλ πιψλ. Γηα ηνλ ππνινγηζκφ ηνπ ζπλεθηηκψληαη 26 ζπγθεθξηκέλνη  

ζαιάζζηνη νδνί πνπ αθνινπζνχλ ηα πινία, κε θαζνξηζκέλα  

ρξνλνδηαγξάκκαηα θαη κεηξεκέλεο  ρηιηνκεηξηθέο απνζηάζεηο. Ο δείθηεο 

αθνξά πινία, Handymax, Panamax, θαη Capesize ρχδελ μεξνχ θνξηίνπ, ηα 

νπνία κεηαθέξνπλ εκπνξεχκαηα φπσο άλζξαθα, ζηδεξνκεηαιιεχκαηα, ζηηεξά 

θιπ . Δπί ηεο νπζίαο , ν BDI απνηειεί ηνλ ζπγθεληξσηηθφ δείθηε ησλ BSI, BCI 

θαη BPI. 

 

Ο δείθηεο Baltic Capesize Index (BCI) 

 

Ο δείθηεο απηφο αθνξά πινία ηχπνπ capesize πνπ αθνινπζνχλ ηηο 

θσδηθνπνηεκέλεο δηαδξνκέο νη νπνίεο θαίλνληαη ζηε ζρεηηθή εηθφλα ε νπνία 

είλαη πξντφλ ηεο εηαηξείαο Clarcksons ε νπνία παξέρεη ππεξεζίεο θαη 

πιεξνθφξεζε ζην θφζκν ηεο λαπηηιίαο. Ο BCI άξρηζε λα θαηαξηίδεηαη απφ 

ηνλ Απξίιην ηνπ 1999. Πνιχ δείθηεο δεκηνπξγήζεθαλ θαη άιινη θαηαξγήζεθαλ 

ιφγσ ησλ ηερλνινγηθψλ εμειίμεσλ θαη ησλ δηαθνξεηηθψλ απαηηήζεσλ απφ ηνλ 

θφζκν ηεο λαπηηιίαο.  

΢ηε ηέηαξηε ζηήιε ηνπ πίλαθα 1 παξνπζηάδνληαη θάπνηεο ζηαζκίζεηο. 

Απηέο ρξεζηκνπνηνχληαη γηαηί θάζε δηαδξνκή έρεη δηαθνξεηηθή βαξχηεηα θαη 

θαη’ επέθηαζε ζεκαζία γηα ηε δηακφξθσζε ησλ ηηκψλ ησλ λαχισλ. Οη 

ζηαζκίζεηο απηέο εμαξηψληαη ζε πνιχ κεγάιν βαζκφ απφ ηε θίλεζε θαη ηε 

δήηεζε γηα κεηαθνξέο ηεο θάζε ζαιάζζηαο γξακκήο. 
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Πίλαθαο 1-Γηαδξνκέο θαη ζηαζκίζεηο ηνπ BCI 

ROUTES DESCRIPTION SIZE M.T. WEIGHTING 

C2 TUBARAO-ROTTERDAM 160.000 10% 

C3 TUBARAO-BEILUM 150.000 15% 

C4 RICHARDS  BAY-ROTTERDAM 150.000 5% 

C5 W. AUSTRALIA- BEILUM 150.000 15% 

C7 BOLIVAR -ROTTERDAM 150.000 5% 

C8_03 GIBRALTAR/HAMBURG TRANS 

ANTLANTIC RV 

172.000 10% 

C9_03 CONTINETN MEDITERRANEAN TRIP 

FAR EAST 

172.000 5% 

C10_03 PACIFIC RV 172.000 20% 

 

 

Ο δείθηεο Baltic Panamax Index (BPI) 

 

 Ο δείθηεο απηφο αθνξά πινία ηχπνπ Panamax,ηα νπνία έρνπλ ην 

θαηάιιειν κέγεζνο γηα λα δηέξρνληαη ηε δηψξπγα ηνπ Παλακά θαη αθνινπζνχλ 

ηηο θσδηθνπνηεκέλεο δηαδξνκέο νη νπνίεο θαίλνληαη ζηε ζρεηηθή εηθφλα7. Ο  

BPI άξρηζε λα θαηαξηίδεηαη απφ ηνλ Απξίιην ηνπ 1999. 

 

Πίλαθαο 2-Γηαδξνκέο θαη ζηαζκίζεηο ηνπ BPI 

ROUTES DESCRIPTION SIZE M.T. WEIGHTING 

P1A_03 TRANSANTLANTIC RV 74.000 25% 

P2A_03 SKAW-GIB/FAR EAST 74.000 25% 

P3A_03 JAPAN-SK/PACIFIC/RV 74.000 25% 

P4_03 FAR EAST/NOPAC/SK-

PASS 

74.000 25% 

 

 

                                            
7
 Οη εηθφλεο ησλ δηαδξνκψλ θαη ησλ ζηαζκίζεσλ ππάξρνπλ απηνχζηεο ζηελ ειεθηξνληθή 

δηεχζπλζε http://www.clarksonsecurities.com/indices.aspx  
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Ο δείθηεο Baltic Supramax Index 

 

 Ο δείθηεο Baltic Handy Index (BHI) δεκηνπξγήζεθε ην Ννέκβξην 

ηνπ1997 θαη άιιαμε ζε Baltic Handymax Index (BHMI) ην 2001. Μεξηθά ρξφληα 

αξγφηεξα, ηνλ Ηαλνπάξην ηνπ 2006 δεκηνπξγήζεθε ν Baltic Supramax Index 

(BSI) γηα αληηθαηαζηήζεη ηνλ BHMI .  

Πίλαθαο 3-Γηαδξνκέο θαη ζηαζκίζεηο ηνπ BSI 

ROUTES DESCRIPTION WEIGHTING 

S1A ANTWERT-SKAW TRIP FAR EAST 12,5% 

S1B CANAKKALE TRIP FAR EAST 12,5% 

S2 JAPAN-SK/NOPAK OR AUSTRALIA RV 25% 

S3 JAPAN SK TRIP GIB- SKAW RANGE 25% 

S4A US GULF – SKAW - PASSERO 12,5% 

S4B SKAW- PASSERO- US GULF 12,5% 

S5 W.AFRICA – VIA ECSA TO FAR EAST 0% 

S6 JPN-SK-TRIP VIA AUS./INDIA 0% 

S7 EC INDIA - CHINA 0% 

S8 TRIAL- INDONESIA- EC INDIA 0% 

S4 TRANSANTLANTIC RV 0% 

 

Γηαηί νη αγνξέο ζεωξνύλ νπζηαζηηθή ηελ εκεξήζηα 

παξαθνινύζεζε ηνπ δείθηε ; 

 

Ο δείθηεο κεηξά άκεζα ηελ ζρέζε δήηεζεο θαη πξνζθνξάο. Εήηεζε γηα 

πινία ηθαλά λα κεηαθέξνπλ ζπγθεθξηκέλεο πνζφηεηεο θαη  είδε θνξηίσλ. 

Πξνζθνξάο θνξηίσλ ηα νπνία πξέπεη λα κεηαθηλεζνχλ ζε θάζε κεξηά ηνπ 

θφζκνπ.  Πξνθαλψο, ε δήηεζε γηα πινία κεηαβάιιεηαη αλαιφγσο ηνπ θνξηίνπ 

πνπ αγνξάδεηαη ή πσιείηε θαη ηεο απφζηαζεο ηνπ πξννξηζκνχ . Παξάιιεια 

είλαη ζεκαληηθφ φηη ε  πξνζθνξά πινίσλ γεληθψο είλαη αλειαζηηθή δηφηη 

απαηηνχληαη θαηά κέζν φξν δχν ρξφληα γηα ηελ λαππήγεζε ελφο λένπ πινίνπ. 

Οξηαθέο απμήζεηο ζηελ δήηεζε κπνξνχλ λα σζήζνπλ ηνλ δείθηε BDI  ςειά ζε 

ειάρηζην ρξνληθφ δηάζηεκα. Οξηαθέο κεηψζεηο ζηελ δήηεζε κπνξνχλ λα 
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πξνθαιέζνπλ ηάρηζηε θαζίδεζε ηνπ δείθηε. Ο δείθηεο BDI  έκκεζα κεηξά ηελ 

παγθφζκηα πξνζθνξά θαη δήηεζε γηα εκπνξεχκαηα ηα νπνία κεηαθηλνχληαη κε 

πινία ρχδελ θνξηίνπ, ζηηο δηεζλείο αγνξέο, φπσο πιηθψλ νηθνδνκψλ-

θαηαζθεπψλ, άλζξαθα, αξγφ πεηξέιαην, ζηδεξνκεηάιιεπκα, θιπ 

 

Παξάδεηγκα γηα ηε θαηαλόεζε ηωλ ηζνξξνπηώλ ζηε λαπηηιία  

 

Πέξα απφ ηηο παγθφζκηεο νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο, ππάξρνπλ θαη άιινη 

παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηνπο λαπηηιηαθνχο δείθηεο νη νπνίνη δελ είλαη 

επδηάθξηηνη φπσο ε χπαξμε θαξηέι, θξαηηθνχ παξεκβαηηζκνχ θαη άιισλ. Ο 

πην πξνθαλήο παξάγνληαο απφ φινπο είλαη νη πηέζεηο πξνζθνξάο θαη 

δήηεζεο κεηαμχ εθείλσλ πνπ έρνπλ ηα θνξηία θαη εθείλσλ πνπ ειέγρνπλ ην 

κεηαθνξηθφ κέζν, δειαδή ηνπο δηαρεηξηζηέο ή ηδηνθηήηεο ησλ πινίσλ.  

Δάλ ππάξρνπλ 50 πινία ηα νπνία ζπκκεηέρνπλ ζηελ δηαδηθαζία 

αλάιεςεο κεηαθνξάο 49 θνξηίσλ, νη ηηκέο ππνρσξνχλ γηαηί θάπνηνο 

πινηνθηήηεο θνβάηαη φηη ην πινίν ηνπ ζα είλαη απηφ ην νπνίν ζα παξακείλεη 

αθηλεηνπνηεκέλν ρσξίο θνξηίν λα κεηαθέξεη. Αληίζεηα εάλ ππάξρνπλ 49 πινία 

γηα λα κεηαθεξζνχλ 50 θνξηία νη ηηκέο απμάλνληαη γηαηί νη ηδηνθηήηεο θνξηίσλ 

θνβνχληαη φηη ζα είλαη ην δηθφ ηνπο θνξηίν ην νπνίν ζα κείλεη ρσξίο ηελ 

δπλαηφηεηα κεηαθνξάο θαη έηζη σζνχληαη λα πξνζθέξνπλ πςειφηεξα λαχια 

πξνθεηκέλνπ λα πξνεγεζνχλ θαη λα κελ κείλνπλ ηειεπηαίνη, αληηκεησπίδνληαο 

ηελ αδπλακία κεηαθνξάο ηνπο. 
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Γηαηί ηα επίπεδα ηωλ λαύιωλ κεηαβάιινληαη ; 

 

Σα επίπεδα ησλ λαχισλ κεηαβάιινληαη απφ πάξα πνιινχο εμσηεξηθνχο 

παξάγνληεο νη νπνίνη κάιηζηα θάπνηεο θνξέο δελ είλαη κεηξήζηκνη ή δελ 

κπνξνχλ εχθνια φπσο πξνείπακε λα παξαηεξεζνχλ. Παξφια απηά νη θχξηνη 

παξάγνληεο πνπ ζπκβάιινπλ ζηηο κεηαβνιέο ζχκθσλα κε ην Baltic exchange  

είλαη νη αθφινπζνη : 

 Ζ δηαζεζηκφηεηα ησλ πινίσλ. Γειαδή, πφζα πινία είλαη δηαζέζηκα  

θαζψο θαη ν ηχπνο απηψλ. Παξάιιεια, ηα πινία απηά πξέπεη 

αληαπνθξίλνληαη ζηηο απαηήζεηο ησλ θνξηίσλ. Δπίζεο ν αθξηβήο 

αξηζκφο ησλ πινίσλ πνπ  ζα λαππεγεζνχλ θαη  ζα παξνπιηζηνχλ – 

δηαιπζνχλ  θαζνξίδεη ηε δηαζέζηκε ρσξεηηθφηεηα. 

 Ζ δήηεζε γηα εκπνξεχκαηα - θνξηία. Ζ δήηεζε εμαξηάηαη απφ ηα 

επίπεδα παξαγσγήο θαη ηε θάζε ηεο νηθνλνκίαο κηα ζπγθεθξηκέλε 

ρξνληθή πεξίνδν, φπσο  παξαδείγκαηνο ράξε ε αχμεζε ή ε κείσζε ηεο  

βηνκεραληθήο παξαγσγήο. Παξάιιεια θαη ε επνρηθφηεηα έρεη 

ζεκαληηθφ ξφιν ζηε δηακφξθσζε ησλ λαχισλ θαζψο ε κεηαθνξά ησλ 

γεσξγηθψλ πξντφλησλ γίλεηαη ζε ζπγθεθξηκέλνπο κήλεο ηνπ έηνπο φπνπ 

ινγηθά ε δήηεζε γηα πινία απμάλεηαη θαηαθφξπθα. 

 Καηξηθέο ζπλζήθεο. Ο θαηξφο έρεη ηεξάζηηα επηξξνή ζηε λαπηηιία θαζψο 

επεξεάδεη ηελ αζθάιεηα ησλ κεηαθνξψλ , ηε πξαγκαηνπνίεζε ησλ 

δξνκνινγίσλ ή φρη, ηα επίπεδα ησλ πδάησλ ζηνπο πνηακνχο, ηε 

δπλαηφηεηα αζθαινχο πξνζεγγίζεηο ησλ ιηκαληψλ θαη δηαρεηξίζεηο ησλ 

θνξηίσλ θ.α. .  Ο θαηξφο παίδεη ζεκαληηθφ ξφιν ζηε κεηαθνξά θπξίσο 

ησλ εππαζψλ πξντφλησλ θαη ησλ θνξηίσλ ελέξγεηαο (πεηξέιαην, γθάδη 

θιπ) 

 Σα επίπεδα ησλ ηηκψλ ηνπ πεηξειαίνπ. Σα θαχζηκα ελφο πινίνπ 

απνηεινχλ ην 1/4  έσο θαη  ην  1/3 ηνπο θφζηνπο κεηαθνξάο. ΢πλεπψο 

νη κεηαβνιέο ηνπ πεηξειαίνπ επεξεάδεη άκεζα ην επίπεδν ησλ λαχισλ 

θαη ηηο θηλήζεηο ησλ πινηνθηεηψλ.  

 Σα ιεγφκελα ζεκεία ζπκθφξεζεο (choke points). Απηφο ν παξάγνληαο 

αθνξά  ηε θαζπζηέξεζε ησλ δξνκνινγίσλ ησλ πινίσλ ή ηελ νξηζηηθή 

δηαθνπή απηψλ. Αθνξά ηα δχζθνια πεξάζκαηα ησλ πινίσλ ζε 

΢ηελά Hormuz / Iran (1)  ΢ηελά ηνπ Hormuz / Iran 1     
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πεξηνρέο φπσο  ζηα θαλάιηα ηνπ Παλακά θαη ηνπ ΢νπέδ, ηα ζηελά ηνπ 

Hormuz θαη Malacca, ην Βφζπνξν θαη άιια ζεκεία αλά ηνλ θφζκν. 

Δκπφδηα κπνξεί λα ζεσξεζνχλ  ε απμεκέλε θίλεζε δηέιεπζεο, 

ηξνκνθξαηηθέο επηζέζεηο, θαηξηθά θαηλφκελα θ.α. . Σέηνηνπ είδνπο 

πξνβιήκαηα κπνξνχλ λα επεξεάζνπλ ηνλ εθνδηαζκφ κεγάινπ κέξνπο 

ηνπ θφζκνπ8. 

 

Σέινο νη πξνζδνθίεο ηεο αγνξάο.  ΢ε πξαγκαηηθφ ρξφλν ε δήηεζε θαη ε 

πξνζθνξά ζα κπνξνχζακε λα πνχκε πσο  είλαη θαηά ην ήκηζπ γλσζηή θαζψο 

νη πιεξνθνξίεο έρνπλ άληζε θαηαλνκή ζηνπο ελδηαθεξφκελνπο. Καηά 

ζπλέπεηα , ε άπνςε ηεο αγνξάο κπνξεί λα επεξεάζεη ην επίπεδν ησλ λαχισλ 

ζαλ λα ππήξρε πιήξε θαη άκεζε  πιεξνθφξεζε ζηνπο άκεζα 

ελδηαθεξφκελνπο. Γη απηφ ην ιφγν  ππάξρεη πξνζπάζεηα εξκελείαο ησλ 

καθξννηθνλνκηθψλ αλαθνηλψζεσλ πξνθεηκέλνπ λα ιεθζνχλ νη ζσζηέο 

απνθάζεηο απφ ηνλ θφζκν ηεο λαπηηιίαο γηα ηε δηακφξθσζε ηνπ επηπέδνπ 

ησλ λαχισλ. 

                                            
8
 Οη εηθφλεο 5,6,7θαη 8 απνηεινχλ αεξνθσηνγξαθίεο  ηνπ πξνγξάκκαηνο Google Earth. Σν 

πξφγξακκα απηφ είλαη δηαζέζηκν ειεχζεξα ζην θνηλφ. 

Δηθόλα 2- ΢ηελά ηνπ Hormuz 

Δηθόλα 5-΢ηελά ηνπ Malacca 

Δηθόλα 3-Γηώξπγα ηνπ Παλακά 

Δηθόλα 4-Γηώξπγα ηνπ Suez 
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Σα είδε ηωλ πινίωλ 

 

 Τπάξρνπλ πάξα πνιιά είδε πινίσλ ηα νπνία εμεηδηθεχνληαη  αλαιφγσο 

ησλ απαηηήζεσλ  ηνπ κεηαθνξηθνχ ηνπο έξγνπ. Κάπνηεο θνξέο 

δηαθνξνπνηνχληαη αλάινγα ηε θχζε ηνπ θνξηίνπ ηνπο, άιιεο θνξέο 

δηαθνξνπνηνχληαη ηερλνινγηθά αλάινγα ηε ηαρχηεηα θαη ηε θαηαλάισζε πνπ 

επηζπκεί ν πινηνθηήηεο. Ζ πην ζεκαληηθή δηαθνξνπνίεζε αθνξά ηηο 

ζαιάζζηεο νδνχο πνπ ζα αθνινπζήζεη έλα πινίν θαζψο φια ηα πινία δελ 

είλαη ηθαλά λα ηαμηδέςνπλ πξνο φινπο ηνπο πξννξηζκνχο εμαηηίαο 

γεσγξαθηθψλ πεξηνξηζκψλ.  

 Οη θχξηεο δηαθνξνπνηήζεηο ησλ πινίσλ παξνπζηάδνληαη παξαθάησ κε 

ηηο εηθφλεο ησλ δηαθφξσλ πινίσλ ζε θιίκαθα απφ ηελ Intertanko9 

 

 

 

 

                                            
9
 Οη εηθφλεο 9 θαη 10είλαη απηνχζηεο απφ ηελ INTERTANKO απφ ηελ ειεθηξνληθή δηεχζπλζε 

http://www.intertanko.com/. Δίλαη κηα  έλσζε πινηνθηεηψλ θαη δηαρεηξηζηψλ πινίσλ 

 

 

 

Δηθόλα 6-Μεγέζε πινίωλ μεξνύ θνξηίνπ 

Δηθόλα 7-Μεγέζε πινίωλ πγξώλ θνξηίωλ 
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Capesize 

 

Σα πινία ηχπνπ Capesize είλαη πάξα πνιχ κεγάια γηα λα πεξάζνπλ 

απφ ηηο δηψξπγεο ηνπ Παλακά θαη ηνπ ΢νπέδ . Σα Capesize κεηαθέξνπλ κε 

αζθάιεηα πάλσ 150,000 long tons deadweight (DWT)10, θαη ηα πινία απηήο 

ηεο θιάζεο ζπκπεξηιακβάλνπλ θαη ηα πεηξειαηνθφξα  tankers Very Large 

Crude Carrier (VLCC) θαη Ultra Large Crude Carrier (ULCC) . Σα supertankers 

θαη bulk carriers κεηαθέξνπλ θπξίσο 

γαηάλζξαθεο , νξπθηά θαη άιιεο κε 

επεμεξγαζκέλεο πξψηεο χιεο είλαη ηα πινία 

εθείλα πνπ δηεθπεξαηψλνπλ κεγάιεο 

παξαγγειίεο θαη κεηαθέξνπλ πξψηεο χιεο 

απαξαίηεηεο γηα ηηο θαηαζθεπέο, ηε 

παξαγσγή ελέξγεηαο θαη ηε βηνκεραλία.  

Ο φξνο capesize ρξεζηκνπνηείηαη 

θπξίσο γηα λα πεξηγξάςεη ηα bulk carriers θαη φρη ηα tankers. Έλα θαλνληθφ 

capesize κεηαθέξεη πεξίπνπ 175,000 DWT, αλ θαη έρνπλ θαηαζθεπαζηεί πινία 

400,000 DWT γηα ηε κεηαθνξά νξπθηψλ . Οη  ιηκεληθέο ππνδνκέο πνπ 

ρξεηάδνληαη γηα ηε πξνζέγγηζε απηψλ ησλ πινίσλ έρνπλ κεγάιν θφζηνο 

θαζψο νη δηαζηάζεηο  απαηηνχλ ηελ εθβάζπλζε ησλ πδάησλ θαη κεγάιεο 

απνβάζξεο. Παξάιιεια πξέπεη λα ππάξρεη θαη ν απαξαίηεηνη εμνπιηζκνί θαη 

απηνκαηηζκνί πνπ λα δηεπθνιχλνπλ ηε θνξηνεθθφξησζε ησλ θνξηίσλ γηα λα 

κελ ππάξρνπλ θαζπζηεξήζεηο11.  

 

 

 

 

 

                                            
10

 Οη αγγιηθνί φξνη είλαη απηνί αθξηβψο  πνπ ρξεζηκνπνηνχληαη  παγθνζκίσο ζηε βηβιηνγξαθία 
αιιά θαη  θαζνκηινπκέλε ηνπ θφζκνπ ηεο λαπηηιίαο. 
11

 Αθφκα θαη απηνχ ηνπ είδνπο νη θαζπζηεξήζεηο είλαη ηθαλέο λα αλεβάζνπλ ην θφζηνο 
κεηαθνξάο ησλ εκπνξεπκάησλ. Πνιιέο θνξέο ε κε χπαξμε θαηάιιεινπ εμνπιηζκνχ ζε  έλα 
ιηκάλη ή ε δηαπίζησζε ζπλερψλ θαζπζηεξήζεσλ απνηειεί αηηία λα απνθεχγεηαη ν 
ζπγθεθξηκέλνο πξννξηζκφο. 

Δηθόλα 8-Σππηθό πινίν Capesize 
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Panamax 

 

Σα πινία ηχπνπ Panamax θαη New Panamax είλαη δηάζεκα γηα ην 

κέγεζφο ηνπο ην νπνίν ηνπο επηηξέπεη λα δηέξρνληαη απφ ην θαλάιη ηνπ 

Παλακά. Σα απαηηνχκελα ραξαθηεξηζηηθά απηψλ ησλ πινίσλ δεκνζηεχνληαη 

απφ ηελ Panama Canal Authority (ACP) 

κε ην ηίηιν "Vessel Requirements’’ θαη 

αθνξνχλ ηε πξνψζεζε ηνπ πινίνπ, ηα 

κέζα επηθνηλσλίαο, ηηο ζρεδηαζηηθέο 

γξακκέο θαζψο θαη ηηο ηδηαηηεξφηεηεο ηνπ 

θαλαιηνχ αλάινγα ηελ επνρή θ.α. . 

Σν επηηξεπφκελν κέγεζνο 

πεξηνξίδεηαη απφ ην κήθνο θαη ην πιάηνο 

ησλ lock chambers12, απφ ην βάζνο ησλ 

πδάησλ ζην θαλάιη θαη ην χςνο ησλ γεθπξψλ ηεο Ακεξηθήο . Καηά ζπλέπεηα ηα 

πινία εθείλα πνπ δελ αληαπνθξίλνληαη ζηηο απαηηήζεηο ηνπ θαλαιηνχ 

νλνκάδνληαη Post Panamax.  

Σα πινία Panamax μεθίλεζαλ λα ζρεδηάδνληαη ην 1914, νπφηε θαη 

άλνημε ην θαλάιη. Σν 2009 νη δηαρεηξηζηέο ηνπ θαλαιηνχ αλαθνίλσζαλ θάπνηεο 

λέεο απαηήζεηο κε ηελ νλνκαζία "New Panamax",νη νπνίεο ζα είλαη ζε ηζρχ 

φηαλ ζα είλαη θαη ε 3ε γξακκή ησλ lock chambers ε νπνία ζα είλαη κεγαιχηεξε 

απφ ηηο ππάξρνπζεο 2 θαη ζα δηαηεζεί ζε ιεηηνπξγία απφ ην 2014. 

Ζ απμαλφκελε δήηεζε γηα κεγαιχηεξα πινία ηα νπνία λα ηθαλνπνηνχλ 

νξηαθά ηηο απαηηήζεηο ηνπ θαλαιηνχ 

απνηειεί πξφβιεκα γηα ηηο δηειεχζεηο γηαηί 

απαηηείηε αθξηβήο θαη δχζθνινο ρεηξηζκφο 

ηνπ πινίνπ κέζα ζηα locks. ΢πλεπψο νη 

δχζθνινη ρεηξηζκνί δεκηνπξγνχλ  

θαζπζηεξήζεηο θαη εκπνδίδεηαη ε δηέιεπζε 

πνιιψλ πινίσλ ζε κηα εκέξα  θαζψο ε 

                                            
12

 Θα κπνξνχζακε λα ηηο πεξηγξάςνπκε ζαλ κηθξέο δεμακελέο νη νπνίεο γεκίδνπλ κε λεξφ έηζη 
ψζηε λα πεξάζεη ην πινίν. Οη εηθφλεο 12 θαη 13 βξέζεθαλ κεηά απφ ζρεηηθή αλαδήηεζε ζην 
www.Google.gr 

Δηθόλα 9-Πινίν ην νπνίν εηζέξρεηαη ζην 
θαλάιη ηνπ Παλακά 

Δηθόλα 10-Σερλεηέο δεμακελέο ζηε 
δηώξπγα ηνπ Παλακά 
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δηέιεπζε γίλεηαη κφλν ηελ εκέξαο. Δπίζεο, ηα κεγάια πινία δελ κπνξνχλ λα 

θηλεζνχλ ζε αληίζεηεο θαηεπζχλζεηο κέζα ζην θαλάιη Gaillard Cut θαη ε 

δηέιεπζε γίλεηαη πνιιέο θνξέο πξνο κηα κφλν θαηεχζπλζε.  

 

Supramax 

 

 Σα Handymax θαη ηα Supramax είλαη ηχπνη πινίσλ  bulk carrier 

(κεηαθνξά ρχδελ θνξηίσλ), ε θιάζε απηψλ ησλ πινίσλ νλνκάδεηαη 

Handysize.  Σα Supramax έρνπλ ηελ 

ηθαλφηεηα λα κεηαθέξνπλ απφ 50,000 

έσο 60,000 DWT , ηα Handymax 40,000 

έσο 50,000 DWT θαη ηα Handy  

κεηαθέξνπλ ην πνιχ 40,000 DWT. Σα 

πινία απηνχ ηνπ ηχπνπ κεηαθέξνπλ 

νγθψδε θνξηία θαη κάιηζηα κπνξνχλ λα 

κεηαθέξνπλ δηαθνξεηηθνχο ηχπνπο 

θνξηίσλ ζηα δηάθνξα holds ηνπο (ακπάξηα / δεμακελέο/ ρψξνη απνζήθεπζεο) 

. Πινία κε κεγαιχηεξε ρσξεηηθφηεηα γηα ηε κεηαθνξά μεξνχ ρχδελ θνξηίνπ 

είλαη ηα Very Large Ore Carrier (VLOC) ή ηα  Chinamax. 

Σα πινία απηά δε δηαρσξίδνληαη κε βάζε ηηο δηαδξνκέο πνπ κπνξνχλ 

λα αθνινπζήζνπλ αιιά κε βάζε ηε κεηαθνξηθή 

ηνπο ηθαλφηεηα.  

Έλα ηππηθφ handymax έρεη κήθνο 150–200 

κέηξα (492–656 πφδηα), αλ θαη ιφγσ ηνπ φηη 

ππάξρνπλ πεξηνξηζκνί ζηα ιηκάληα δηαρείξηζεο 

θνξηίσλ ,φπσο ηεο Ηαπσλίαο, πνιιά  handymax 

έρνπλ ιηγφηεξν απφ 190 κέηξα κήθνο (623 πφδηα). 

Σα ηειεπηαίνπ ηχπνπ handymax θαη supramax 

έρνπλ κεηαθνξηθή ηθαλφηεηα 52,000 έσο 

58,000 DWT , δηαζέηνπλ  5 holds γηα θνξηία θαη 4 γεξαλνχο ησλ 30 ηφλσλ γηα 

ηε δηαρείξηζε ηνπ θνξηίνπ ηνπο.  

 

 

Δηθόλα 11-Πινίν ηύπνπ Supramax 

Δηθόλα 12-Πινίν ηύπνπ 
Supramax 

http://en.wikipedia.org/wiki/Chinamax
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Κεθάιαην 3 

Πξνζθνξά θαη δήηεζε ζηελ νηθνλνκία 

 

 ΢ηελ νηθνλνκία ππάξρνπλ 2 δπλάκεηο πνπ ηελ θαζνξίδνπλ θαη ηελ 

επεξεάδνπλ, απηέο νη 2 δπλάκεηο είλαη ε πξνζθνξά θαη ε δήηεζε. ΢θνπφο είλαη 

λα βξνχκε πσο ε δήηεζε θαη ε πξνζθνξά γηα κεηαθνξά αγαζψλ επεξεάδεη ηηο 

ηηκέο ησλ λαχισλ. Όηαλ έρνπκε απμεκέλε δήηεζε γηα κεηαθνξά αγαζψλ θαη 

πξψησλ πιψλ ζεκαίλεη πσο ε νηθνλνκία έρεη αλνδηθέο ηάζεηο θαη ηαρεία 

αλάπηπμε, νη θνηλσλίεο θαηαλαιψλνπλ θαη παξάγνπλ πνιχ πεξηζζφηεξν θαη 

απηή ε θαηάζηαζε κπνξεί λα νξηζηεί σο νηθνλνκηθή άλζηζε. Ζ νηθνλνκηθή 

άλζηζε ζα έρεη ζαλ απνηέιεζκα ηελ αχμεζε ησλ λαχισλ αθνχ ε δήηεζε γηα 

κεηαθνξέο ζα αλεβάζεη ηε ηηκή ηνπο. 

 

Πίλαθαο 4-Πξνζθνξά θαη δήηεζε 1 

 

 

 ΢ην πίλαθα 4 παξνπζηάδεηαη έλα ραξαθηεξηζηηθφ παξάδεηγκα 

πξνζθνξάο θαη δήηεζεο. Ο θάζεηνο άμνλαο αληηθαηνπηξίδεη ηηο ηηκέο ησλ 
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λαχισλ13 θαη ππνζέηνπκε πσο ε δηαζεζηκφηεηα ησλ πινίσλ είλαη ακεηάβιεηε, 

παξάιιεια ε δηαζεζηκφηεηα ησλ πινίσλ είλαη ηέηνηα ε νπνία δελ επεξεάδεη ηηο 

ηηκέο ησλ λαχισλ γεγνλφο ην νπνίν δελ ηζρχεη ζηε πξαγκαηηθφηεηα. Ο 

νξηδφληηνο άμνλαο απνηειεί ηα επίπεδα παξαγσγήο αγαζψλ θαη πξψησλ 

πιψλ φπνπ φζν απμάλνληαη ηφζν ππάξρεη ε αλάγθε γηα κεηαθνξηθέο 

ππεξεζίεο. Έζησ φηη έρνπκε έλα ζεκείν ηζνξξνπίαο (a) φπνπ γηα δεδνκέλεο 

κεηαθνξηθέο αλάγθεο αγαζψλ ηα λαχια βξίζθνληαη γχξσ ζην 780. Όηαλ νη 

αλάγθεο γηα κεηαθνξά απμεζνχλ ζην επίπεδν 11 ηφηε παξαηεξείηαη αχμεζε 

ησλ λαχισλ ζην 1000 (b). Ζ δήηεζε νδεγεί ζε αχμεζε ησλ λαχισλ. Αληίζεηα 

φηαλ ηα επίπεδα παξαγσγήο (νηθνλνκηθή δξαζηεξηφηεηα) πέζεη ζην επίπεδν 

5.5 (c) ζα παξαηεξνχκε φηη θαη νη ηηκέο ησλ λαχισλ πέθηνπλ. Ζ πηψζε ησλ 

ηηκψλ ησλ λαχισλ παξαηεξείηαη γεληθφηεξα ζην αληαγσληζηηθφ πεξηβάιινλ 

ηεο παγθφζκηαο λαπηηιίαο. ΢ην ζπγθεθξηκέλν παξάδεηγκα νη παξαγσγνί είλαη 

εθείλνη πνπ θαζνξίδνπλ ηα επίπεδα ησλ λαχισλ. 

 

Πίλαθαο 5-Πξνζθνξά θαη δήηεζε 2 

 

 

 ΢ην πίλαθα 5 παξνπζηάδεηαη έλα άιιν παξάδεηγκα δήηεζεο θαη 

πξνζθνξάο αιιά απηή ηε θνξά ζηνλ νξηδφληην άμνλα παξνπζηάδνληαη ηα 

                                            
13

 Οη ηηκέο απηέο ππάξρνπλ κφλν θαη κφλν γηα ην ζπγθεθξηκέλν παξάδεηγκα θαη δελ 
αληαπνθξίλνληαη ζηελ πξαγκαηηθφηεηα. 
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επίπεδα ησλ δεηνχκελσλ DWT ηα νπνία ζεσξνχκε φηη είλαη δηαρξνληθά 

ζηαζεξά γηα ην παξφλ παξάδεηγκα. Όηαλ ππάξρεη δεηνχκελε ρσξεηηθφηεηα 

ζην επίπεδν 10,5 (a) θαη ππάξρεη ε αληίζηνηρε πξνζθνξά ζε πινία 

παξαηεξνχκε φηη ηα λαχια είλαη ζε ρακειφ επίπεδν (S3). Όηαλ ε ηζνξξνπία 

θηάζεη ζε ηζνξξνπία ζην S3 νη πινηνθηήηεο επεηδή έρνπλ ρακειφ θέξδνο 

εμαηηίαο ησλ πεζκέλσλ λαχισλ παξνπιίδνπλ ή λα δηαιχνπλ ηα πινία ηνπο γηα 

λα κεησζεί ε πξνζθνξά ησλ πινίσλ θαη λα αλέβνπλ νη ηηκέο ησλ λαχισλ ζην 

890 (b). Βιέπνπκε ζε απηφ ην παξάδεηγκα ηε θαζνξηζηηθή ζεκαζία ηεο 

χπαξμεο ζπγθεθξηκέλνπ αξηζκνχ  πινίσλ ή γηα λα είκαζηε πην ζαθήο 

ζπγθεθξηκέλεο  ρσξεηηθφηεηαο. 

 ΢ηε πξαγκαηηθή νηθνλνκία ζπκβαίλεη ε έλσζε απηψλ ησλ 2 

παξαδεηγκάησλ. Όηαλ ππάξρεη νηθνλνκηθή  αλάπηπμε, παξαηεξείηαη αχμεζε 

ησλ πινίσλ αιιά ηφζε ψζηε λα δηαηεξεζνχλ ζε ηθαλνπνηεηηθφ επίπεδν ηα 

λαχια. Αληηζέησο φηαλ δελ παξαηεξείηαη νηθνλνκηθή αλάπηπμε ε 

δηαζεζηκφηεηα ησλ πινίσλ είλαη ηέηνηα ψζηε λα κε πέζνπλ ηα λαχια ζε 

επίπεδα κε θεξδνθφξα γηα ηνπο ηδηνθηήηεο ησλ πινίσλ. Ζ πην απνηειεζκαηηθή 

αληηκεηψπηζε ηεο πηψζεο ησλ λαχισλ είλαη ν παξνπιηζκφο ή ε δηάιπζε 

(scrap) ησλ πινίσλ. 

 Με ηε κειέηε ησλ καθξννηθνλνκηθψλ αλαθνηλψζεσλ θαηαγξάθνπκε ηε 

πνξεία ηεο νηθνλνκίαο ζε κηα δεδνκέλε ρξνληθή πεξίνδν θαη ζα εμεηάζνπκε 

πσο επεξεάδνληαη ηα επίπεδα ησλ λαχισλ ρσξίο φκσο λα καο παξέρεηαη ε 

δπλαηφηεηα λα έρνπκε έλα ζπληειεζηή βαξχηεηαο πνπ λα θαζνξίδεη ηε 

δηαζέζηκε ρσξεηηθφηεηα γηα θάζε έηνο. Ζ ρξήζε κηαο ηέηνηαο κεηαβιεηήο ζα 

ήηαλ απαξαίηεηε γηα λα γίλνπλ ηα απνηειέζκαηα καο πην έγθπξα θαη πην 

ξεαιηζηηθά. 
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Γηαζεζηκόηεηα πινίωλ 2000-2010 (Μεηαβνιέο πξνζθνξάο) 

 

 Ζ δηαζεζηκφηεηα ησλ πινίσλ έρεη άκεζε επηξξνή ζηα επίπεδα ησλ 

λαχισλ. ΢πλήζσο θαηά ηε δηάξθεηα αλάπηπμεο κεγάινπ κέξνπο ηεο 

παγθφζκηαο νηθνλνκίαο έρνπκε πεξηζζφηεξε δηαζέζηκε ρσξεηηθφηεηα ελψ ζε 

πεξηφδνπο χθεζεο ε ρσξεηηθφηεηα κεηψλεηαη εζζήηα. Μείσζε ηεο 

ρσξεηηθφηεηαο φπσο έρνπκε πξναλαθέξεη έρνπκε κε ην παξνπιηζκφ ή ηε 

θαηαζηξνθή ησλ πινίσλ.  ΢πλεπψο είλαη απαξαίηεην λα παξνπζηαζηεί ε 

πνξεία ηεο παγθφζκηαο ρσξεηηθφηεηαο αλά ηχπν πινίνπ θαη αλά έηνο. 

 Σα πινία ηχπνπ Panamax φπσο θαίλεηαη ζηελ εηθφλα 13 απφ ην 1974 

έσο ζήκεξα αλαπηχζζνληαη κε γνξγνχο ξπζκνχο. Όπσο θαίλεηαη παξά ηελ 

ζπλερή αλάπηπμε ππάξρνπλ θαη ρξνληέο 

φπνπ νη παξαγγειίεο λέσλ πινίσλ 

έπεζαλ αηζζεηά φπσο ην 2003 αθνχ 

πξνεγνπκέλσο είρακε κηα ηεξάζηηα 

αχμεζε ηεο δηαζέζηκεο ρσξεηηθφηεηαο ην 

2002. Δπίζεο παξαηεξνχκε φηη 

ππάξρνπλ ρξνληέο φπνπ ε δηάιπζε 

πινίσλ είλαη κεγαιχηεξε απφ ηε 

παξάδνζε λεφηεπθησλ πινίσλ γεγνλφο 

πνπ κπνξεί λα ζεκαηνδνηεί κηα άζρεκε 

ρξνληά γηα ηε λαπηηιία θαη ηε παγθφζκηα 

νηθνλνκία. Σέινο ζεκαληηθφ είλαη λα 

παξαηεξήζνπκε φηη νη δηαιχζεηο14 

πινίσλ έρνπλ ζεκαληηθέο απμήζεηο φηαλ 

έρνπλ πξνεγεζεί ή φηαλ έπνληαη κεγάιεο 

παξαδφζεηο πινίσλ. 

 

 

 

 

 

                                            
14

 Ζ δηάιπζε πινίσλ γίλεηαη θαη φηαλ ηα πινία μεπεξαζηνχλ ηερλνινγηθά ή δελ είλαη αμηφπινα. 

Δηθόλα 13-Αλάπηπμε ζηόινπ ηωλ Panamax 
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 Σα πινία ηχπνπ capesize φπσο θαίλεηαη ζηελ εηθφλα 14 έρνπλ αξθεηέο 

νκνηφηεηεο κε ηε πνξεία ησλ πινίσλ ηχπνπ Panamax. Έρνπκε ζεσξεηηθά 

κεγαιχηεξε δηαζέζηκε ρσξεηηθφηεηα ζε ηέηνην ηχπν πινίσλ, πηζαλφλ ιφγσ 

ησλ ηδηαηηεξνηήησλ ηνπ θαη ησλ δηαδξνκψλ πνπ αθνινπζεί. Παξάιιεια είλαη 

κεγαιχηεξα απφ ηα Panamax θαη 

πηζαλφλ λα κπνξνχλ λα 

επηηεπρζνχλ νηθνλνκίεο θιίκαθαο 

θαηά ηε δηάξθεηα ηεο θαηαζθεπήο 

ηνπο15. 

Παξαηεξνχκε φηη ην 1998 ππήξρε 

κηα θάκςε ζε απηφ ηνλ ηχπν 

πινίνπ θαη κεηψζεθε ειάρηζηα ε 

δηαζέζηκε ρσξεηηθφηεηά ηνπο. Απηφ 

κπνξεί λα ραξαθηεξηζηεί σο θάηη 

θπζηθφ αθνχ ηα κεγαιχηεξα πινία 

ζίγνληαη πεξηζζφηεξν φηαλ ππάξρεη 

χθεζε ζηε νηθνλνκία.16 

 

 Σα πινία ηχπνπ Suezmax φπσο θαίλνληαη ζηελ εηθφλα 15 έρνπλ κηα 

ζρεδφλ δηαρξνληθή ζηαζεξφηεηα ζηε δηαζέζηκε ρσξεηηθφηεηα ηνπο. Σα 

Suezmax είλαη εθείλα ηα πινία ηα νπνία έρνπλ ηηο ειάρηζηεο απαηηνχκελεο 

δηαζηάζεηο γηα λα δηέξρνληαη απφ ηε δηψξπγα ηνπ ΢νπέδ. Σε πεξίνδν 2000 κε 

2004 έρνπκε κηα αχμεζε ζηε δηάιπζε ηέηνησλ πινίσλ ελψ νη λαππεγήζεηο 

ηνπο απφ ην 2008 θαη χζηεξα έρνπλ απμεζεί θαηαθφξπθα.  

 Σα πινία ηχπνπ Handymax φπσο θαίλνληαη ζηελ εηθφλα 16 απφ ην 

1992 θαη χζηεξα είλαη ηδηαίηεξα δεκνθηιή θαη παξαηεξείηαη θαη ηαπηφρξνλα 

αχμεζε ησλ παξαγγειηψλ ηνπο. Αλ θαη ηα Handymax είλαη ηα κηθξφηεξα ζε 

κέγεζνο θαη θαη’ επέθηαζε κηθξφηεξα ζε δηαζέζηκε ρσξεηηθφηεηα, 

αλαιακβάλνπλ κεγάιν κέξνο ησλ κεηαθνξψλ θπξίσο γηα κηθξέο θαη κεζαίεο 

απνζηάζεηο θαιχπηνληαο ηνπηθέο αλάγθεο θπξίσο. 

                                            
15

 Κάπνηεο θνξέο κπνξεί λα ζπκθέξεη λα θηηάμεηο 2 πινία ελφο ζπγθεθξηκέλνπ είδνπο παξά 1 
θαη θάπσο κεγαιχηεξν. Αλ θαη θαίλεηαη παξάδνμν ππάξρνπλ αξθεηέο ηέηνηεο πεξηπηψζεηο θαη 
θάπνηεο θνξέο εμαξηάηαη θαη απφ ηα ίδηα ηα λαππεγεία θαη φρη ηφζν ηνπο πινηνθηήηεο. 
16

 Απηφ απνηειεί κηα εμ νινθιήξνπ πξνζσπηθή εθηίκεζε θαη δελ είλαη θάηη ην νπνίν έρεη 
εξεπλεζεί θαη έρεη επαιεζεπηεί. 

Δηθόλα 14-Αλάπηπμε ζηόινπ ηωλ Capesize 
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 Αλ θαη γηα θάζε έλα ηχπν πινίσλ μερσξηζηά έρνπκε ζπγθεληξσηηθά 

απνηειέζκαηα δελ κπνξνχκε αλά πάζα ζηηγκή λα έρνπκε ηε δηαζέζηκε 

ρσξεηηθφηεηα αλά γξακκή ή γξακκέο πνπ αθνξνχλ ηνπο δείθηεο πνπ εθδίδεη 

ην Baltic exchange. Παξάιιεια δελ κπνξνχκε λα έρνπκε εθ ησλ πξνηέξσλ 

πιεξνθφξεζε γηα ηηο θηλήζεηο ησλ πινηνθηεηψλ θαη γηα ην πψο θξίλνπλ εθείλνη 

ηε πνξεία ησλ λαχισλ θαη ηεο παγθφζκηαο νηθνλνκίαο . 

 Σα παξαπάλσ δηαγξάκκαηα απνηεινχλ πξντφλ επεμεξγαζίαο 

ζηνηρείσλ πνπ ππάξρνπλ δηαζέζηκα ζηε ζπλδξνκεηηθή βάζε δεδνκέλσλ ηεο 

Clarcksons.   

Δηθόλα 15-Αλάπηπμε ηνπ ζηόινπ ηωλ Suezmax Δηθόλα 16-Αλάπηπμε ηνπ ζηόινπ ηωλ Handymax 
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Ακεξηθάληθεο Μαθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλώζεηο κεηαβνιέο ζηε 

δήηεζε 

 

1/Non Farm Payrolls 

 

Ο δείθηεο απηφο απνηειεί κηα ζηαηηζηηθή έξεπλα πνπ θαηαγξάθεηαη θαη 

γλσζηνπνηείηε απφ ην U.S. Bureau of Labor Statistics φπνπ παξνπζηάδεηαη ν 

αξηζκφο ησλ ακεξηθάλσλ εξγαδνκέλσλ πνπ πιεξψλνληαη απφ νπνηαδήπνηε 

επηρείξεζε. ΢ηελ έξεπλα απηή δελ πξνζκεηξνχληαη νη εμήο θαηεγνξίεο 

εξγαδνκέλσλ :  

 Δξγαδφκελνη ηεο γεληθήο θπβέξλεζεο  

 Μηζζσηνί πνπ ιακβάλνπλ κέξνο ζε νηθηαθέο εξγαζίεο  

 Δξγαδφκελνη ζε κε θεξδνζθνπηθνχο νξγαληζκνχο νη νπνίνη 

παξέρνπλ ηηο ππεξεζίεο (βνήζεηα) ηνπο ζε ηδηψηεο  

 Αγξφηεο 

Απηή  ε κεληαία έθζεζε πεξηιακβάλεη επίζεο εθηηκήζεηο  γηα ηε κέζε 

εβδνκαδηαία δηάξθεηα εξγαζίαο θαη ηα κέζα εβδνκαδηαία θέξδε φισλ ησλ 

εξγαδνκέλσλ πνπ δελ απαζρνινχληαη ζηε γεσξγία.  

Ζ ζπλνιηθή κηζζνδνζία ησλ εξγαδνκέλσλ πνπ πξνζκεηξνχληαη ζε 

απηφ ην δείθηε αληηπξνζσπεχεη πεξίπνπ ην 80%  ησλ εξγαδνκέλσλ πνπ 

παξάγνπλ νιφθιεξν ην αθαζάξηζην εγρψξην πξντφλ ησλ Ζλσκέλσλ 

Πνιηηεηψλ ηεο Ακεξηθήο. Ο δείθηεο απηφο αλαθνηλψλεηαη κεληαία , θάζε πξψηε 

Παξαζθεπή ηνπ κήλα. Ο δείθηεο  ζπκβάιιεη ηα κέγηζηα ζην λα βνεζήζεη  ηνπο 

θνξείο ηεο θπβέξλεζεο λα ραξάμνπλ πνιηηηθέο αλάινγα κε ηηο ηξέρνπζεο 

αλάγθεο θαη  ηνπο νηθνλνκνιφγνπο λα αληηιεθζνχλ ηε θαηάζηαζε ηεο 

νηθνλνκίαο θαη λα γίλνπλ  πξνβιέςεηο γηα  ηα κειινληηθά επίπεδα ηεο 

νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο ηεο ρψξαο17. Αλακέλνπκε λα έρεη ζεηηθή 

επίδξαζε θαζψο κείσζε ηεο αλεξγίαο ζεκαίλεη αξθεηέο θνξέο αλάπηπμε γηα 

κηα νηθνλνκία 

 

                                            
17

 Οη πεξηγξαθέο ησλ δεηθηψλ απνηεινχλ πξντφλ κεηάθξαζεο απφ ηε Bloomberg  
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2/Consumer Confidence Index 

 

Δίλαη έλαο δείθηεο πνπ αλαθνηλψλεηαη έπεηηα απφ έξεπλα ηνπ 

Conference Board θαη πξνζκεηξά πφζν αηζηφδνμνη ή απαηζηφδνμνη είλαη νη 

θαηαλαισηέο ζε ζρέζε κε ηελ νηθνλνκία ζην εγγχο κέιινλ.  

Ζ ηδέα απηνχ ηνπ δείθηε βαζίδεηαη ζην ζθεπηηθφ φηη ,εάλ νη θαηαλαισηέο 

είλαη αηζηφδνμνη ζα θαηαλαιψζνπλ πεξηζζφηεξα αγαζά θαη ππεξεζίεο. Απηή ε 

αχμεζε ηεο θαηαλάισζεο κε ηε ζεηξά ηεο ζα ελεξγνπνηήζεη νιφθιεξε ηελ 

νηθνλνκία. Απηή ε καθξννηθνλνκηθή αλαθνίλσζε είλαη ηδηαίηεξεο ζεκαζίαο 

θαζψο ε ελεξγνπνίεζε ηεο αγνξάο ζα έρεη ζαλ απνηέιεζκα ηελ αχμεζε 

παξαγσγήο πξντφλησλ ηα νπνία κε ηε ζεηξά ηνπο ζα απμήζνπλ ηε δήηεζε γηα 

κεηαθνξέο. Αλακέλνπκε λα ππάξρεη ζεηηθή επίδξαζε κε ηε πνξεία ησλ ηηκψλ 

ησλ λαχισλ 

 

3/Consumer Price Index 

 

 Δίλαη έλαο δείθηεο ν νπνίνο κεηξάεη ην κέζν ζηαζκηθφ ησλ ηηκψλ ελφο 

θαιαζηνχ ηνπ λνηθνθπξηνχ, ην νπνίν πεξηέρεη αγαζά θαη ππεξεζίεο φπσο 

εηζηηήξηα κέζσλ κεηαθνξάο, θαγεηά θαη ηαηξνθαξκαθεπηηθή πεξίζαιςε. Ο 

CPI κεηξάηαη παίξλνληαο ηηο ηηκέο ηνπ θάζε αγαζνχ ή ππεξεζίαο θαη 

βγάδνληαο ην κέζν φξν ηνπο. Κάζε αγαζφ ή ππεξεζία πνιιαπιαζηάδεηαη κε 

έλα ζπληειεζηή αλάινγα ηε ζεκαζία ηνπ.  Οη δηαθνξέο αλάκεζα  ζην δείθηε 

CPI παξνπζηάδνπλ ηηο αιιαγέο ησλ ηηκψλ πνπ ζρεηίδνληαη κε ην θφζηνο 

δηαβίσζεο. Κάπνηεο θνξέο νλνκάδεηαη θαη ν θαηά θεθαιήλ πιεζσξηζκφο . 

Αχμεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ έσο έλα ζεκείν είλαη ζεκάδη αλάπηπμεο (ζεηηθή 

ζπζρέηηζε κε ηνπο λαχινπο) απφ ηελ άιιε κηα ηεξάζηηα αχμεζε ηνπ επηπέδνπ 

ησλ ηηκψλ ζεκαηνδνηεί θαθή νηθνλνκηθή θαηάζηαζε (αξλεηηθή ζπζρέηηζε κε 

ηνπο λαχινπο). 
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4/Durable Goods Orders 

 

Απηφο ν νηθνλνκηθφο δείθηεο αλαθνηλψλεηαη θάζε κήλα απφ ην Bureau 

of Census θαη αληηθαηνπηξίδεη ηηο λέεο παξαγγειίεο δηαξθψλ αγαζψλ ησλ 

εγρψξησλ θαηαζθεπαζηψλ  νη νπνίεο πξφθεηηαη λα παξαδνζνχλ ζην άκεζν 

κέιινλ. Οη παξαγγειίεο ησλ δηαξθψλ αγαζψλ αλαθνηλψλνληαη κε 2 εθζέζεηο 

ην κήλα. Ζ πξψηε έθζεζε πεξηιακβάλεη   ηα δηαξθεί αγαζά θαη ε δεχηεξε ηηο 

απνζηνιέο ησλ εκπνξεπκάησλ, ηα απνζέκαηα θαη ηηο παξαγγειίεο. 

 Δπεηδή ην επίπεδν ησλ επελδχζεσλ αληαλαθιά ηελ νηθνλνκηθή 

αλάπηπμε, είλαη ζεκαληηθφ γηα ηνπο επελδπηέο λα παξαθνινπζνχλ θαη λα 

αλαγλσξίδνπλ ηηο πησηηθέο ή  ηηο αλνδηθέο ηάζεηο ηεο νηθνλνκίαο. Οη 

παξαγγειίεο ζηνπο θαηαζθεπαζηέο δηαξθψλ αγαζψλ παξνπζηάδνπλ ην πφζν 

απαζρνιεκέλνη ζα είλαη νη ζην εγγχο κέιινλ αιιά θαη ην πφηε απηέο ζα 

πεξαησζνχλ. Λνγηθά απηή ε καθξννηθνλνκηθή αλαθνίλσζε  ζα είλαη ηθαλή λα 

επεξεάζεη ηνπο δείθηεο ηεο λαπηηιίαο θαζψο νη αλάγθεο γηα κεηαθνξέο 

πξψησλ πιψλ ζα απμεζνχλ ηαπηφρξνλα κε ηελ αχμεζε ησλ παξαγγειηψλ. 

 

5/FOMC Rate Decision 

 

Σν ππνθαηάζηεκα ηεο  Federal Reserve Board  θαζνξίδεη ηε πνξεία ηεο 

λνκηζκαηηθήο πνιηηηθήο. Ζ FOMC απνηειείηαη  απφ ην ζπκβνχιην ησλ 

θπβεξλεηψλ , φπνπ έρεη 7 κέιε θαη 5 απφ ηνπο πξνέδξνπο ησλ reserve bank 

ηεο Ακεξηθήο. Ο πξφεδξνο ηεο Federal Reserve Bank ηεο Νέαο Τφξθεο 

ππεξεηεί ζπλερψο ζε απηφ ην ζπκβνχιην , ελψ νη ππφινηπνη πξφεδξνη ησλ 

άιισλ  reserve banks αλαιακβάλνπλ θαζήθνληα θάζε έλα ρξφλν ελαιιάμ.  

Σα κέιε ηεο FOMC ζπλαληψληαη 8 θνξέο ην ρξφλν γηα λα θαζνξίζνπλ  

ηα βαζηθά επηηφθηα, φπσο ην πξνεμνθιεηηθφ επηηφθην θαζψο θαη λα 

απνθαζίζνπλ αλ ζα απμεζεί ή ζα κεησζεί ηελ πξνζθνξά ρξήκαηνο, ηελ νπνία 

ε Fed επεξεάδεη κε ηελ αγνξά θαη ηελ πψιεζε ηίηισλ ηνπ Γεκνζίνπ. Γηα 

παξάδεηγκα, γηα λα πεξηνξίζνπλ ηελ παξνρή ρξεκάησλ, ή λα κεηψζεηε ην 

πνζφ ησλ ρξεκάησλ πνπ δηαηίζεληαη ζην ηξαπεδηθφ ζχζηεκα, ε Fed πσιεί 
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ηίηινπο ηνπ δεκνζίνπ. Οη ζπλεδξηάζεηο ηεο επηηξνπήο, ε νπνίεο είλαη κπζηηθέο, 

είλαη ην αληηθείκελν κεγάινπ ελδηαθέξνληνο ζηε Wall Street, θαζψο νη 

αλαιπηέο πξνζπαζνχλ λα καληέςνπλ ηη ζα απνθαζηζηεί. Ζ ζπζρέηηζε κε ηα 

επίπεδα ησλ λαχισλ είλαη ακθίβνιε γηαηί κηα αλαθνίλσζε ζεσξείηαη ζεηηθφ ή 

αξλεηηθφ γεγνλφο αλάινγα ηελ νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ηεο ρψξαο. 

 

6/Gross Domestic Product 

 

Ο δείθηεο απηφο απνηειεί ηε λνκηζκαηηθή αμία ησλ ηειηθψλ πξντφλησλ 

θαη ππεξεζηψλ πνπ παξάγνληαη κέζα ζηα ζχλνξα ηεο ρψξαο ζε κηα 

ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή πεξίνδν. Σν GDP ππνινγίδεηαη ζπλήζσο ζε εηήζηα 

βάζε. Πεξηιακβάλεη ηελ ηδησηηθή θαη δεκφζηα θαηαλάισζε ηηο δαπάλεο ηεο 

θπβέξλεζεο, ηηο επελδχζεηο θαη ηηο εμαγσγέο, εθηφο ησλ εηζαγσγψλ πνπ 

ζπκβαίλνπλ κέζα ζηε ρψξα. 

GDP = C + G + I + NX 

Όπνπ: 

Σν "C" αληηπξνζσπεχεη ηελ ηδησηηθή θαηαλάισζε ηεο εζληθήο νηθνλνκίαο  

Σν "G" αληηπξνζσπεχεη ηεο δαπάλεο ηεο θπβέξλεζεο 

Σν "I" αληηπξνζσπεχεη ηα έμνδα γηα επελδχζεηο πνπ θάλνπλ νη εγρψξηεο 

επηρεηξήζεηο. 

Σν  "NX" αληηπξνζσπεχεη ηηο θαζαξέο εμαγσγέο φπνπ ηζνχηαη κε ηηο εμαγσγέο 

κείσλ ηηο εηζαγσγέο18.  Αλακέλνπκε ζεηηθή εμέιημε, άλνδνο ηνπ ΑΔΠ 

ζεκαηνδνηεί αλάπηπμε ζε κηα ρψξα. 

 

7/ Initial Jobless Claims 

 

Ο δείθηεο απηφο κεηξά ηνλ αξηζκφ ησλ αλέξγσλ πνπ θαιχπηνληαη απφ 

ηηο θξαηηθέο παξνρέο (επηδφκαηα). Απηφο ν δείθηεο παξαθνινπζείηε ζηελά απφ 

                                            
18

 Ζ επεμήγεζε ηεο παξαπάλσ καθξννηθνλνκηθήο αλαθνίλσζεο απνηειεί πξντφλ κεηάθξαζεο 
απφ ηε Bloomberg  θαη ππάξρεη θαη ζηηο ζεκεηψζεηο ηνπ καζήκαηνο 1

νπ
 εμακήλνπ ηνπ 

κεηαπηπρηαθνχ κε ηελ νλνκαζία  Κπβεξλήζεηο, Υξεκαηαγνξέο θαη Μαθξννηθνλνκία ηνπ 
Αληδνπιάηνπ. 
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ηνπο νηθνλνκηθνχο αλαιπηέο γηαηί δείρλεη ηε θαηεχζπλζε ηεο νηθνλνκίαο. Ζ 

αχμεζε ηνπ δείθηε απηνχ αληηθαηνπηξίδεη κηα αδχλακε νηθνλνκία.  

Βέβαηα απηφ δελ αληαπνθξίλεηαη ζην πξαγκαηηθφ ζχλνιν ησλ αλέξγσλ 

ζε κηα νηθνλνκία. Ζ βνήζεηα ησλ αλαθνηλψζεσλ απηψλ ησλ κεγεζψλ καο 

βνεζνχλ λα θαηαιάβνπκε θαη λα εθηηκήζνπκε θαη άιια νηθνλνκηθά 

ραξαθηεξηζηηθά φπσο ην πψο  ζα θηλεζεί ε θαηαλάισζε θαη ην επίπεδν ησλ 

ηηκψλ ζηελ Ακεξηθή. Αλακέλνπκε αξλεηηθή ζπζρέηηζε κε ηηο ηηκέο ησλ λαχισλ 

θαζψο αχμεζε ηεο αλεξγίαο ζεκαίλεη αξλεηηθή νηθνλνκηθή θαηάζηαζε ζηε 

ρψξα. 

 

8/ISM Non-Manufacturing 

 

Απηφο ν δείθηεο βαζίδεηαη ζε έξεπλεο πνπ ζρεηίδνληαη κε  πεξηζζφηεξεο 

απφ 400 εηαηξείεο (κε θαηαζθεπαζηηθέο) ζε   60 δηαθνξεηηθνχο θιάδνπο ζε 

φιε ηε ρψξα θαη δηεμάγνληαη απφ ην  Institute of Supply Management (ISM). Ο  

ISM Non-Manufacturing Index παξέρεη νηθνλνκηθά ζηνηρεία, φπσο ν  ISM Non-

Manufacturing Business Activity Index. Έλα ζχλζεην δείθηεο δεκηνπξγείηαη κε 

βάζε ηα δεδνκέλα απφ απηέο ηηο έξεπλεο φπνπ θαίλνληαη νη νηθνλνκηθέο 

ζπλζήθεο ηνπ έζλνπο. 

Παξαθνινπζψληαο ηνλ ISM Non-Manufacturing Index,  νη επελδπηέο 

έρνπλ ηελ ηθαλφηεηα λα αληηιεθζνχλ ηηο νηθνλνκηθέο ζπλζήθεο ζηε ρψξα. 

Όηαλ απηφο ν δείθηεο απμάλεη νη επελδπηέο ππνζέηνπλ φηη ηηκέο ησλ κεηνρψλ 

ζα απμεζνχλ εμαηηίαο ηεο κεγάιεο θεξδνθνξίαο ηεο επηρείξεζεο. Σελ αληίζεηε 

πνξεία ζα αθνινπζήζνπλ νη αγνξέο νκνινγηψλ θαζψο νη νκνινγίεο είλαη 

επαίζζεηεο ζηελ επηθείκελε αχμεζε ηνπ πιεζσξηζκνχ.  

Ο δείθηεο  ISM Non-Manufacturing ηπγράλεη κεγαιχηεξεο πξνζνρήο 

απφ ηνλ αληίζηνηρν manufacturing index, εμαηηίαο ηνπ φηη ηα πεξηζζφηεξα 

ζηνηρεία ηνπ είλαη επνρηθά πξνζαξκνζκέλα. Αλακέλνπκε ζεηηθή ζπζρέηηζε 

,θαζψο παξνπζηάδεη ηελ αλάπηπμε κηαο νηθνλνκίαο. 
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9/Leading Indicators 

 

Ο δείθηεο απηφο αλαθνηλψλεηαη απφ ην Conference Board θαη 

παξνπζηάδεη ηηο πξνβιέςεηο γηα ηελ νηθνλνκία γηα ην κήλα πνπ ζα έξζεη. Ο 

δείθηεο απνηειείηαη απφ 10 νηθνλνκηθά ζηνηρεία, φπνπ νη αιιαγέο ηνπο 

επεξεάδνπλ ζπλνιηθά ηελ νηθνλνκία. Απηά ηα 10 ζηνηρεία είλαη : 

1. H κέζεο εβδνκαδηαίεο ψξεο εξγαζίαο απφ ηνπο εξγαδνκέλνπο ζε 

θαηαζθεπαζηηθνχο θιάδνπο  

2. Ο κέζνο αξηζκφο ησλ αηηήζεσλ αλέξγσλ γηα επηδφκαηα θαη παξνρέο.  

3. Ο αξηζκφο ησλ λέσλ παξαγγειηψλ γηα θαηαλαισηηθά αγαζά θαη πξψηεο 

χιεο 

4.  Ζ ηαρχηεηα ηεο παξάδνζεο ησλ εκπνξεπκάησλ απφ ηνπο παξαγσγνχο. 

5. The amount of new orders for capital goods unrelated to defense 

6. Ο αξηζκφο ησλ λέσλ αδεηψλ γηα ηε θαηαζθεπή θαηνηθηψλ  

7. Ζ πνξεία ηνπ S&P 500  

8. Ο πξνζαξκνζκέλε βάζε ηνπ πιεζσξηζκνχ πξνζθνξά (M2) 

9. Ζ δηαθνξά κεηαμχ ησλ καθξνρξφλησλ θαη βξαρππξφζεζκσλ επηηνθίσλ.  

10.Ζ ςπρνινγία ησλ θαηαλαισηψλ 

Ο δείθηεο απηφο παξαθνινπζείηε απφ ηνπο νηθνλνκνιφγνπο θαη ηνπο 

επελδπηέο πξνθεηκέλνπ λα βγνπλ ζπκπεξάζκαηα γηα ην ηη πξφθεηηαη λα ζπκβεί 

ζην εγγχο κέιινλ γηα λα πάξνπλ ηηο θαιχηεξεο δπλαηέο απνθάζεηο. 

Αλακέλνπκε ζεηηθή ζπζρέηηζε θαζψο απνηειεί άιιε κηα έλδεημε γηα ηελ 

νηθνλνκηθή αλάπηπμε. 
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10/New Home Sales 

 

Ο δείθηεο κεηξά ηηο πσιήζεηο ησλ λεφθηηζησλ θαηνηθηψλ. 

Αλαθνηλψλεηαη απφ ην U.S. Department of Commerce's Census Bureau θαη 

πεξηιακβάλεη  ζηαηηζηηθά φρη κφλν γηα ηηο πσιήζεηο αιιά γηα ηηο ηηκέο ηνπο.  

Θεσξείηαη δείθηεο φπνπ παξνπζηάδεη ηε δήηεζε ζηελ αγνξά θαη επεξεάδεη ηα 

επηηφθηα ησλ ζηεγαζηηθψλ δαλείσλ.  Οη θαηαζθεπέο γεληθφηεξα αιιά θαη ην 

επίπεδν δηαβίσζεο ησλ πνιηηψλ κηαο ρψξαο (δπλαηφηεηα απφθηεζεο 

ηδηφθηεηνπ ζπηηηνχ )είλαη ηθαλά λα παξνπζηάζνπλ ηθαλνπνηεηηθέο πιεξνθνξίεο 

γηα ηελ νηθνλνκία. Παξάιιεια ε αλέγεξζε λέσλ θαηνηθηψλ παξνπζηάδεη θαη 

ηελ δξαζηεξηφηεηα ηνπ θαηαζθεπαζηηθνχ θιάδνπ θαη ηηο αλάγθεο ηνπ ζε 

πξψηεο χιεο ζηε ρψξα . Αλακέλνπκε ζεηηθή ζπζρέηηζε θαζψο νη πξψηεο χιεο 

απνηεινχλ ηα ζεκαληηθφηεξα θνξηία ζηε λαπηηιία. 

 

11/Producer  Price Index 

 

Απνηειεί κηα νηθνγέλεηα δεηθηψλ φπνπ κεηξάηαη ε κέζε αιιαγή ησλ 

ηηκψλ πψιεζεο απφ ηνπο εγρψξηνπο παξαγσγνχο αγαζψλ θαη ππεξεζηψλ. Ο  

PPI πξνζκεηξά ηηο ηηκέο απφ ηε πιεπξά ησλ πσιεηψλ.  Οη αλαθνηλψζεηο πνπ 

έρνπλ ζρέζε κε ην χςνο ησλ ηηκψλ ησλ παξαγσγψλ εκπεξηέρνπλ κέζα θαη ηα 

θφζηε πνπ δαπαλήζεθαλ γηα ηε κεηαθνξά ησλ αγαζψλ θαη ίζσο θαη ησλ 

εκπνξεπκάησλ εθείλσλ πνπ αγνξάζζεθαλ γηα ηε παξνρή ζπγθεθξηκέλσλ 

ππεξεζηψλ. Δμαηηίαο ηνπ γεγνλφηνο πσο ην θφζηνο κεηαθνξάο πεξλάεη ηηο 

πεξηζζφηεξεο θνξέο ζηνλ θαηαλαισηή ππάξρεη ε ππφζεζε πσο ζα έρεη 

αληίθηππν ζην χςνο ησλ λαχισλ θαη αλακέλνπκε ηελ χπαξμε ζεηηθήο 

ζπζρέηηζεο. 
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12/Retail  Sales Less Autos 

 

Απνηειεί έλα ζπγθεληξσηηθφ δείθηε ησλ πσιήζεσλ ηνπ ιηαληθνχ 

εκπνξίνπ γηα κηα ζπγθεθξηκέλε πεξίνδν, ν νπνίνο βαζίδεηαη ζε έλα 

αληηπξνζσπεπηηθφ δείγκα νιφθιεξεο ηεο ρψξαο. ΢ηελ Ακεξηθή ε αλάιπζε 

ησλ ιηαληθψλ πσιήζεσλ θαηαξηίδεηαη θαη αλαθνηλψλεηαη  απφ ην Census 

Bureau and the Department of Commerce. Οη αλαθνηλψζεηο αθνξνχλ ην 

πξνεγνχκελν κήλα θαη γλσζηνπνηνχληαη 2 εβδνκάδεο κεηά ην ηέινο ηνπ.  

Σν γεγνλφο απηφ ίζσο είλαη αξλεηηθφ γηα ηε κειέηε καο θαζψο ζα ήηαλ 

θαιχηεξν ηα απνηειέζκαηα ησλ αλαθνηλψζεσλ λα αληηθαηφπηξηδαλ ηε πιήξε 

εηθφλα γηα έλα κέγεζνο ηελ ήκεξα ηεο αλαθνίλσζεο πξαθηηθά αλακέλνπκε λα 

ππάξρεη ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ηηο ελαιιαγέο ησλ ηηκψλ ησλ λαχισλ.19 

 

Δπξωπαϊθέο καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλώζεηο κεηαβνιέο ζηε 

δήηεζε 

 

1/E.C.B. Interest Rates 

 

Ζ European Central Bank (ECB) ζηε πξψηε ζπλάληεζε ηνπ κήλα 

αζρνιείηαη κε ηε λνκηζκαηηθή πνιηηηθή. Ση απνθάζηζε ε  ECB γλσζηνπνηείηαη 

45 ιεπηά κεηά ηε ζπλάληεζε ζε εηδηθή ζπλέληεπμε ηχπνπ θαη εμεγνχληαη 

ιεπηνκεξψο νη θηλήζεηο πνπ ζα αθνινπζεζνχλ.  Δπεηδή ε ECB δελ δεκνζηεχεη 

ηα πξαθηηθά ησλ ζπλεδξηάζεψλ ηεο, ε αλαθνίλσζε ηεο ECB είλαη ζεκαληηθή 

γηα ηε ζπιινγή πιεξνθνξηψλ ζρεηηθά κε επηθείκελε πνιηηηθή επηηνθίσλ. Ζ 

πνξεία ησλ επηηνθίσλ επεξεάδνπλ κηα ζεηξά απφ άιια καθξννηθνλνκηθά 

κεγέζε, θαηά ζπλέπεηα δελ γλσξίδνπκε εθ ησλ πξνηέξσλ ηελ επίδξαζε ζηνπο 

λαχινπο. 

 

 

                                            
19

 Σν πξφβιεκα ηεο ρξνληθήο πζηέξεζεο ζα καο απαζρνιήζεη ζην εκπεηξηθφ θνκκάηη ηεο 
παξνχζαο εξεπλεηηθήο εξγαζίαο θαη είλαη θάηη ην νπνίν ρξεηάδεηαη πεξηζζφηεξε αλάιπζε θαη 
πξνζνρή απφ κέξνπο ησλ εξεπλεηψλ. 
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2/E.U. Consumer Confidence Index 

 

Ο δείθηεο απηφο παξνπζηάδεη ηνλ αξηζκεηηθφ κέζν φξν πνπ βγαίλεη 

κεηά ηηο απαληήζεηο ζε 4 θχξηεο εξσηήζεηο. Πνία είλαη ε νηθνλνκηθή θαηάζηαζε 

ησλ λνηθνθπξηψλ, ε γεληθή νηθνλνκηθή θαηάζηαζε, νη πξνβιέςεηο γηα ηελ 

αλεξγία θαη ην επίπεδν ησλ θαηαζέζεσλ. Αλακέλνπκε ζεηηθή επίδξαζε κε ηε 

πνξεία ησλ λαχισλ. 

 

 

3/ E.U. Consumer Price Index 

 

Δίλαη  δείθηεο ν νπνίνο μεθίλεζε λα κεηξάηε ζηηο 31/1/1996. Οη πεγέο 

απηνχ ηνπ δείθηε πξνέξρνληαη απφ κεηξήζεηο ηεο eurostat ε νπνία 

πξνυπνζέηεη πσο ε επξσδψλε είλαη κηα εληαία νληφηεηα. κέρξη ηηο 31/12/2000 

είρε 11 κέιε, ζηηο 1/1/2001 πξνζηέζεθε ε Διιάδα θαη ζηηο 1/1/2007 

πξνζηέζεθε θαη ε ΢ινβελία. Σα δεδνκέλα πζηεξνχλ γηα λα αλαθνηλσζνχλ 

πεξίπνπ θαηά έλα κήλα. Θεσξεηηθά αλακέλνπκε ζεηηθή ζπζρέηηζε αιιά ε 

ρξνληθή πζηέξεζε κπνξεί λα απνηειεί εκπφδην ζηελ εμαγσγή 

ζπκπεξαζκάησλ.  

 

4/ E.U. Gross Domestic Product 

 

Ο δείθηεο απηφο κεηξάεη ην πξαγκαηηθφ αθαζάξηζην εγρψξην πξντφλ 

ηεο επξσδψλεο ζε εθαηνκκχξηα επξψ . Αλαθνηλψλεηαη θάζε ηξίκελν θαη 

μεθίλεζε λα παξαηεξείηαη θαη λα κειεηάηαη απφ ηηο 31/3/1995. Αλακέλνπκε 

ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ηνπο λαχινπο θαζψο ε πνξεία ηεο Δπξψπεο 

δηαδξακαηίδεη ζεκαληηθφ ξφιν ζηε παγθφζκηα νηθνλνκία. 
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5/ E.U. Producer Price Index 

 

Ο δείθηεο απηφο κεηξάεη ηηο ηηκέο ηεο  βηνκεραληθήο παξαγσγήο εθηφο 

ηνπ ηνκέα ησλ θαηαζθεπψλ. Μεηξηέηαη ν κέζνο φξνο ησλ ηηκψλ φισλ ησλ 

αγαζψλ θαη ησλ ππεξεζηψλ πνπ ζρεηίδνληαη κε ην βηνκεραληθφ ηνκέα θαη 

πσινχληαη ζηελ εγρψξηα αγνξά. Ζ ηηκή πνπ δίλεη απηφο ν δείθηεο δείρλεη ηελ 

εγρψξηα αλάπηπμε ηεο επξσδψλεο θαζψο θαη ην επίπεδν ηεο νηθνλνκηθήο 

δξαζηεξηφηεηαο αλακέλνπκε λα έρεη ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ηνπο λαχινπο. 

 

 

6/ E.U. Retail Sales 

 

 Απνηειεί έλα ζπγθεληξσηηθφ δείθηε ησλ πσιήζεσλ ηνπ ιηαληθνχ 

εκπνξίνπ γηα κηα ζπγθεθξηκέλε πεξίνδν, ν νπνίνο βαζίδεηαη ζε έλα 

αληηπξνζσπεπηηθφ δείγκα νιφθιεξεο ηεο επξσπατθήο έλσζεο απφ φιεο ηηο 

ρψξεο κέιε ηεο. Αλακέλνπκε λα έρεη ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ηε λαπιαγνξά 

θαζψο αχμεζε ηνπ ιηαληθνχ εκπνξίνπ ζεκαηνδνηεί νηθνλνκηθή άλζηζε. 

 

7/ I.F.O. Business Climate  

 

 Ο δείθηεο απνηειεί κηα κεληαία έξεπλα γηα ηελ επηρεηξεκαηηθή 

δξαζηεξηφηεηα (θιίκα) ζηε Γεξκαλία. Δίλαη ηδηαίηεξα ζεκαληηθφο γηαηί απνηειεί 

κηα αμηφπηζηε έλδεημε γηα ηε θαηάζηαζε ηεο γεξκαληθήο νηθνλνκίαο. Ζ Ifo 

Business Climate Survey βαζίδεηαη ζε 7,000 κεληαία εξσηεκαηνιφγηα απφ 

εηαηξείεο δηαθφξσλ θιάδσλ φπσο ηνπ βηνκεραληθνχ, ησλ θαηαζθεπψλ, ηνπ 

ρνλδξηθνχ θαη ιηαληθνχ εκπνξίνπ θ.α. . Όληαο  ε κεγαιχηεξε νηθνλνκία ζηελ 

Δπξσπατθή Έλσζε, ζην επηρεηξεκαηηθφ θιίκα ηεο Γεξκαλίαο έρεη ζπλέπεηεο ζε 

νιφθιεξε ηελ Δπξσπατθή  Έλσζε. Θεσξεηηθά αλακέλνπκε λα έρεη ζεηηθή 

ζπζρέηηζε ζηε δηακφξθσζε ησλ λαχισλ. 
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8/ Zew Survey 

 

Ο κεληαίνο  δείθηεο ZEW Economic Sentiment είλαη κηα ζπγρψλεπζε 

πξνβιέςεσλ  πεξίπνπ 350 νηθνλνκνιφγσλ θαη αλαιπηψλ ζρεηηθά κε ην 

νηθνλνκηθφ κέιινλ ηεο Γεξκαλίαο γηα ηνπο επφκελνπο 6 κήλεο . Ο δείθηεο 

απηφο είλαη ππνθεηκεληθφο θαη απνηειεί κηα δπγαξηά αλάκεζα ζε εθείλνπο 

έρνπλ ζεηηθέο θαη αξλεηηθέο πξνβιέςεηο. Ο ZEW Economic 

Sentiment θαιχπηεη θαη ην νηθνλνκηθφ κέιινλ θαη άιισλ ρσξψλ. Δκπεξηέρεη 

απφςεηο αιιά θαη γλψκεο γηα ηελ Δπξψπε, ην Ζλσκέλν Βαζίιεην , ηελ 

Ηαπσλία θαη ηελ Ακεξηθή. Όηαλ ε αμία ηνπ δείθηε είλαη ζεηηθή ππάξρεη 

αηζηνδνμία γηα ηε πνξεία ηεο νηθνλνκίαο ελψ φηαλ έρεη αξλεηηθή αμία 

δηαθαίλεηαη δπζνίσλε ε πνξεία ηεο νηθνλνκίαο. Αλακθίβνια πεξηκέλνπκε 

ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ηε λαπιαγνξά. 
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Κεθάιαην 4 

Μεζνδνινγία έξεπλαο 

 

 Μεηά ηελ αλάιπζε ησλ ζεκαληηθφηεξσλ φξσλ πξνθεηκέλνπ λα 

θαηαλνεζνχλ φζν ην δπλαηφλ θαιπηέξα νη λαπηηιηαθνί δείθηεο θαη ηα 

γεληθφηεξα ραξαθηεξηζηηθά πνπ έρνπλ ζρέζε κε ηε λαπηηιία ζα παξνπζηαζηεί 

ζην παξφλ θεθάιαην ε κεζνδνινγία πνπ αθνινπζήζεθε γηα ηε δεκηνπξγία ηνπ 

εκπεηξηθνχ θνκκαηηνχ ηεο εξγαζίαο.  

 Ζ κεζνδνινγία βαζίζηεθε ζηε κειέηε  εξεπλεηηθψλ εξγαζηψλ νη νπνίεο 

ρξεζηκνπνίεζαλ ηνλ ίδην ή παξεκθεξή ηξφπν εξγαζίαο. Ζ πξψηε εξγαζία 

έρεη ζέκα Do news announcements affect volatility spillovers? Evidence from 

implied volatilities (Skiadopoulos G., 2010)20 φπνπ θαη έγηλε ε επηινγή ησλ 12 

ακεξηθάληθσλ θαη 8 επξσπατθψλ καθξννηθνλνκηθψλ αλαθνηλψζεσλ θαζψο θαη 

ν ηξφπνο δεκηνπξγίαο ησλ εθπιήμεσλ21 θαη ησλ αζξνηζηηθψλ εθπιήμεσλ22 γηα 

ηηο νπνίεο είρε γίλεη αλαθνξά παξαπάλσ.  Πξνθεηκέλνπ λα ειεγρηεί θαηά πφζν 

απηή ε δεκηνπξγία απηψλ ησλ εθπιήμεσλ είλαη απνηειεζκαηηθή κειεηήζεθαλ 

θαη νη εξεπλεηηθέο εξγαζίεο κε ζέκα How much do investors care about 

macroeconomic risk (Wilson, 2010) θαη ε ηξίηε κε ζέκα macroeconomic news 

announcements and corporate bond credit spreads (Kong, 2005).  

Παξαηεξνχκε ζχκθσλα κε ηα παξαπάλσ φηη πάξα πνιινί εξεπλεηέο δελ 

επηιέγνπλ ηηο ζεηηθέο ή αξλεηηθέο ηηκέο (κεγέζε) ησλ καθξννηθνλνκηθψλ 

αλαθνηλψζεσλ αιιά ηε κεηαηξνπή ηνπο ζε εθπιήμεηο. 

 

Γεκηνπξγία ηωλ εθπιήμεωλ (surprise variables) 

 

 Κάζε ρψξα εθδίδεη – αλαθνηλψλεη θάπνηεο καθξννηθνλνκηθέο 

αλαθνηλψζεηο ζε ζπγθεθξηκέλεο εκεξνκελίεο κέζα ζην ρξφλν νη νπνίεο 

αθνξνχλ θπξίσο  ηα νηθνλνκηθά κεγέζε ηεο αιιά θαη ηηο πνιηηηθέο πνπ 

                                            
20

 Ο ηίηινο γξάθεηαη ζηα αγγιηθά γηαηί θάπνηεο έλλνηεο δελ κπνξνχλ λα κεηαθεξζνχλ κε 
απφιπηε ζαθήλεηα  ζηα ειιεληθά. 
21

 Οη εθπιήμεηο ζηε αλαθέξνληαη σο surprise variables 
22

 Τπάξρνπλ θαη νη αζξνίζηεθεο εθπιήμεηο νη νπνίεο αλαθέξνληαη σο aggregate surprises   
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ελδέρεηαη λα αθνινπζήζεη. ΢θνπφο ηνπ θάζε εξεπλεηή (θαη θάζε 

ελδηαθεξφκελνπ) είλαη λα κπνξέζεη κέζα απφ απηέο ηηο αλαθνηλψζεηο λα 

εξκελεχζεη ηε θαηάζηαζε ηε νηθνλνκίαο αιιά θαη ηηο κειινληηθέο ηεο εμειίμεηο. 

Πξέπεη  θαηά θάπνην ηξφπν λα κπνξέζεη λα  πνζνηηθνπνηήζεη απηέο ηηο 

αλαθνηλψζεηο πξνθεηκέλνπ λα είλαη έηνηκεο πξνο εξκελεία θαη δηαρείξηζε. 

 ΢εκαληηθφ είλαη επίζεο λα αλαθεξζεί πσο πξηλ ηηο αλαθνηλψζεηο ησλ 

καθξννηθνλνκηθψλ κεγεζψλ γίλεηαη πξνζπάζεηα πξφβιεςεο ηνπο. Γηα 

παξάδεηγκα ε βάζε δεδνκέλσλ πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε γηα ηελ εμαγσγή φισλ 

ησλ καθξννηθνλνκηθψλ αλαθνηλψζεσλ ηεο παξνχζαο εξγαζίαο ήηαλ ε 

Bloomberg23 ζηελ νπνία δελ παξνπζηάδνληαη κφλν νη ηειηθέο αλαθνηλψζεηο 

αιιά θαη νη πξνβιέςεηο απηψλ. ΢ην θφζκν ηεο νηθνλνκίαο ε πιεξνθφξεζε 

έρεη πξσηεχνληα ξφιν κε απνηέιεζκα νη ζσζηέο πξνβιέςεηο λα κεηψλνπλ 

αηζζεηά ηνπο δηάθνξνπο  θηλδχλνπο θαη ηηο 

αβεβαηφηεηεο  ησλ θηλήζεσλ ησλ επελδπηψλ. 

Γεληθφηεξα , ε πνηφηεηα ησλ πξνβιέςεσλ θαη 

ηξφπνο δεκηνπξγίαο ηνπο ζεσξείηαη ινγηθή (Do news 

announcements affect volatility spillovers? Evidence 

from implied volatilities) (Skiadopoulos G., 2010) θαη 

έρεη εξεπλεζεί ην θαηά πφζν απηέο νη πξνβιέςεηο 

ζεσξνχληαη αμηφπηζηεο. Απφ ηε πξνζσπηθή κνπ 

έξεπλα θαη παξαηήξεζε φισλ ησλ δεδνκέλσλ πνπ 

δηαρεηξίζηεθα ζα κπνξνχζα λα αλαθέξσ πσο ζε 

κεγάιν βαζκφ νη πξνβιέςεηο ήηαλ αθξηβείο . Αθφκα 

θαη ζηηο πεξηπηψζεηο πνπ δελ είραλ πξνβιεθζεί νη 

αθξηβείο ηηκέο, νη απνθιίζεηο δελ ήηαλ κεγάιεο. 

  

 

 

                                            
23

 Ζ βάζε δεδνκέλσλ δελ είλαη ειεχζεξε πξνο ην θνηλφ.  Παξέρεηαη επί πιεξσκή θαη γηα ηε 
παξνχζα έξεπλα ρξεζηκνπνηήζεθε εθείλε πνπ ππάξρεη ζην εξγαζηήξην ηνπ ηκήκαηνο ηεο 
Υξεκαηννηθνλνκηθήο θαη Σξαπεδηθήο Γηνηθεηηθήο ηνπ παλεπηζηήκηνπ Πεηξαηψο. 
Υαξαθηεξηζηηθφ ηνπ πφζν εμεηδηθεπκέλε είλαη απηή ε βάζε δεδνκέλσλ είλαη φηη έρεη δηθφ ηεο 
πιεθηξνιφγην γηα ηε πινήγεζε θαη ηελ επίηεπμε δηαθφξσλ εληνιψλ.  

Δηθόλα 17-Η νζόλε ηνπ 
Bloomberg 

Δηθόλα 18-Σν πιεθηξνιόγην ηνπ 
Bloomberg 
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 ΢χκθσλα κε ηα  παξαπάλσ γηα λα δεκηνπξγήζνπκε ηηο εθπιήμεηο ζα 

ρξεζηκνπνηήζνπκε ηα ηειηθά απνηειέζκαηα ησλ αλαθνηλψζεσλ αιιά θαη ηηο 

πξνβιέςεηο ηνπο. Έηζη ινηπφλ θαηαιήγνπκε ζηνλ ηχπν:  

Δμίζωζε 1-Δθπιήμεηο κεηαβιεηώλ 

                                                      
         

  
                                              [1] 

 Όπνπ      είλαη ε έθπιεμε (surprise variable) ε νπνία ηζνχηαη κε ηε 

δηαθνξά ηεο αλαθνηλσζείζαο ηηκήο (Actual) κε ηελ ηηκή ηεο πξφβιεςεο 

(Forecast) πνπ είρε γίλεη. Σηο παξαπάλσ δηαθνξέο ζηε ζπλέρεηα ηηο δηαηξνχκε 

κε ηε ηππηθή ησλ δηαθνξψλ φινπ ηνπ δείγκαηνο (Skiadopoulos G., 2010), 

(Wilson, 2010), (Kong, 2005). 

 Με ηε παξνπζίαζε ηνπ παξαπάλσ ηχπνπ εχινγα ζα αλαξσηεζεί 

θαλείο ηη θέξδνο έρνπκε λα απνθνκίζνπκε κεηαηξέπνληαο ηα δεδνκέλα καο ζε 

εθπιήμεηο24. Καηαξράο, ηα απνηειέζκαηα ησλ δεηγκάησλ κνπ θαηαλέκνληαη 

θαλνληθά θαη είλαη έηνηκα πξνο δηαρείξηζε αθνχ νη ηηκέο ησλ αλαθνηλψζεσλ 

είλαη νκνηφκνξθεο, γηα παξάδεηγκα ηηκέο πνπ κπνξεί λα αθνξνχζαλ 

εθαηνκκχξηα δνιάξηα κεηαηξέπνληαη ζε ηηκέο άκεζα ζπγθξίζηκεο κε ηηο ηηκέο 

άιισλ καθξννηθνλνκηθψλ αλαθνηλψζεσλ πνπ κεηαβάιινληαη κε ην 

παξαπάλσ ηχπν .  

 Δπίζεο κε ηε κέζνδν απηή απαιιαζζφκαζηε νξηζηηθά απφ κνλάδεο 

κέηξεζεο, απηφ γίλεηαη γηαηί καο ελδηαθέξεη λα απνθνκίζνπκε ην χςνπο ηεο 

έθπιεμεο πνπ ζα πξνθαιέζεη κηα αλαθνίλσζε. Γηα λα γίλεη πην θαηαλνεηή ε 

ηειεπηαία πξφηαζε αξθεί λα ζθεθηεί θαλείο πσο καο ελδηαθέξεη λα 

πνζνηηθνπνηήζνπκε θαη πηζαλφλ λα ζέινπκε λα  πξνζζέζνπκε ηα 

απνηειέζκαηα ησλ αλαθνηλψζεσλ  κηαο ζπγθεθξηκέλεο εκεξνκελίαο  γηα λα 

δνχκε ηε ζπλνιηθή επίδξαζε πνπ ζα έρνπλ ζηε κεηαβιεηή εθείλε πνπ 

κειεηάκε (ζηε παξνχζα εξγαζίαο ηνπο λαπηηιηαθνχο δείθηεο.25). 

                                            
24

  ΢ηηο εξεπλεηηθέο εξγαζίεο πνπ έρσ κειεηήζεη, γηα ην θαζνξηζκφ ησλ εθπιήμεσλ ν 
ζπκβνιηζκφο κπνξεί λα είλαη δηαθνξεηηθφο αιιά ην λφεκα θαη ε δηαδηθαζία παξακέλεη ε ίδηα. 
(Wilson, 2010) 
25

 Οη λαπηηιηαθνί δείθηεο ζεσξνχληαη νη εμαξηεκέλεο κεηαβιεηέο θαη νη καθξννηθνλνκηθέο 
αλαθνηλψζεηο νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο. Καηά ζπλέπεηα εκείο ειέγρνπκε εάλ ε δηαθχκαλζε 
ησλ ηηκψλ είλαη ηαπηφρξνλε-επεξεάδεη ηε δηαθχκαλζε ησλ ηηκψλ ησλ λαχισλ 
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 Παξάιιεια κε φζα αλαθέξζεθαλ παξαπάλσ, ζηε παξνχζα έξεπλα ζα 

ρξεζηκνπνηήζνπκε θαη  ηηο ιεγφκελεο αζξνηζηηθέο εθπιήμεηο26. Σηο αζξνηζηηθέο 

εθπιήμεηο ηηο δεκηνπξγνχκε πξνζζέηνληαο γηα κηα ζπγθεθξηκέλε εκεξνκελία 

πνπ ππάξρνπλ αλαθνηλψζεηο ηηο απφιπηεο ηηκέο ηνπο. Απηή ε δηαδηθαζία έρεη 

ζαλ απνηέιεζκα έλαο εξεπλεηήο λα κπνξεί λα ζπγθεληξψζεη ην άζξνηζκα ησλ 

εθπιήμεσλ πνπ δεκηνπξγνχλ νη καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο ζηελ αγνξά 

(θαη πην ζπγθεθξηκέλα ζηνπο λαπηηιηαθνχο δείθηεο πνπ κειεηάκε.) πνιχ 

εχθνια θαηαιαβαίλεη θαλείο πσο ιφγσ ηεο νκνηνκνξθίαο ησλ απνηειεζκάησλ 

θαη ηεο απαιιαγήο ησλ αλαθνηλψζεσλ απφ κνλάδεο κέηξεζεο ε πξφζζεζε 

ηνπο είλαη εχθνιε θαη εθηθηή. 

  ΢ρεηηθά κε ηηο αζξνηζηηθέο εθπιήμεηο είλαη εχθνιν λα πξνζηεζνχλ 

καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο δηαθνξεηηθψλ θξαηψλ φπσο ζα θάλνπκε ζηε 

παξνχζα εξγαζία φπνπ ζα πξνζζέζνπκε ηηο ακεξηθάληθεο εθπιήμεηο κε ηηο 

αληίζηνηρεο επξσπατθέο27. 

  

Σα κνληέια παιηλδξόκεζεο 

 

 ΢ηε παξνχζα εξγαζία ρξεζηκνπνηήζεθαλ 2 κνληέια παιηλδξφκεζεο, 

ην απιφ γξακκηθφ κνληέιν παιηλδξφκεζεο θαη ην πνιιαπιφ γξακκηθφ 

κνληέιν παιηλδξφκεζεο. Χο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηέο ζα ζεσξνχληαη νη 

δείθηεο λαπηηιίαο πνπ έρνπκε επηιέμεη θαη έρνπλ αλαιπζεί παξαπάλσ. Χο 

αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο (εξκελεπηηθέο κεηαβιεηέο) ζα είλαη νη 

καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο πνπ ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε. 

 

Δμίζωζε 2-Απιό γξακκηθό κνληέιν παιηλδξόκεζεο 

                                                                                                 [2] 

Δμίζωζε 3- Πνιιαπιό γξακκηθό κνληέιν παιηλδξόκεζεο 

                                                                              [3] 

                                            
26

 Οη αζξνηζηηθέο εθπιήμεηο ππάξρνπλ ζηηο εξεπλεηηθέο εξγαζίεο κε ηνλ αγγιηθφ φξν 
aggregate surprise variables (Skiadopoulos G., 2010) 
27

 Δίλαη δεδνκέλν φηη έρεη γίλεη εκεξνινγηαθή αληηζηνίρηζε ησλ αλαθνηλψζεσλ φηαλ 
πξνζηίζεληαη αλαθνηλψζεηο δηαθνξεηηθψλ θξαηψλ αθνχ ζεκαζία έρεη θαη ε ψξα πνπ 
αλαθνηλψζεθαλ. 
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 Με ην απιφ γξακκηθφ κνληέιν παιιηλδξφκηζεο ζα θάλνπκε ηνπο 

ειέγρνπο γηα ηηο αζξνηζηεθέο εθπιήμεηο, εθέη δειαδή πνπ ζα πξνζηηζνληαη 

φιεο νη ηηκέο ησλ εθπιήμεσλ αλεμάξηεηα απφ ηε ρψξα πξνέιεπζεο. Αληίζεηα 

κε ην πνιιαπιφ γξακκηθφ κνληέιν ζα ρξεζηκνπνηνχκε ηηο εθπιήμεηο ησλ 

καθξννηθνλνκηθψλ αλαθνηλψζεσλ μερσξηζηά. Ζ κέζνδνο πνπ ρξεζηκνπνηείηαη 

ζην πξφγξακκα e-views είλαη ησλ Διαρίζησλ Σεηξαγψλσλ (ordinary least 

squares) φπνπ ηζρχνπλ νιεο νη ππνζεζεηο θαη νη ηδηφηεηεο απηήο ηεο κεζνδνπ.  

 

Σα δεδνκέλα πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ 

 

 Σα δεδνκέλα φια είλαη νη ηηκέο πνπ πάξζεθαλ απφ ηε βάζε δεδνκέλσλ 

Bloomberg.  Οη εμαξηεκέλεο κεηαβιεηέο απνηεινχλ ηνπο 4 λαπηηιηαθνχο 

δείθηεο πνπ αλαθνηλψλεη ην Baltic Exchange, BDI, BCI, BPI θαη BSI φπσο 

παξνπζηάζηεθαλ θαη αλαιχζεθαλ ζηα πξψηα θεθάιαηα. 

 ΢ε ζρέζε κε ηηο καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο επηιέγεθαλ νη ίδηεο 

ακεξηθάληθεο θαη επξσπατθέο αλαθνηλψζεηο πνπ ππάξρνπλ ζηελ εξεπλεηηθή 

εξγαζία κε ζέκα  Do news announcements affect volatility spillovers? 

Evidence from implied volatilities (Skiadopoulos G., 2010).  Βέβαηα ε επηινγή 

απηψλ ησλ δεηθηψλ δελ είλαη εληειψο ηπραία αθνχ ε πιεηνςεθία θαη άιισλ 

εξεπλεηηθψλ εξγαζηψλ ηνπο ρξεζηκνπνηνχλ φινπο ή έλα κεγάιν κέξνο απηψλ. 

 Σα δεδνκέλα αθνξνχλ ηεο πεξίνδν 2000 (Ηαλνπάξην) έσο θαη 

2011(Ννέκβξην). Φπζηθά φιεο νη αλαθνηλψζεηο δελ έρνπλ απνηειέζκαηα γηα 

φιεο ηηο ρξνληέο θαη φινπο ηνπο κήλεο  θαη θάπνηα νηθνλνκηθά κεγέζε άξρηζαλ 

λα αλαθνηλψλνληαη κεηά ην 2000 ή αθφκα θαη αξγφηεξα. Λφγσ ηνπ φηη θάλακε 

ρξήζε ησλ εθπιήμεσλ ηηο εκέξεο εθείλεο πνπ δελ είρακε θάπνηα αλαθνίλσζε 

εηζάγνπκε ην κεδέλ.
28

  

 Οη λαπηηιηαθνί δείθηεο BDI, BCI, BPI απφ ην 2000 έσο θαη ην 2011 

αλαθνηλψλνληαη ζε θαζεκεξηλή βάζε θαη είλαη πεξίπνπ 2954 ηηκέο. Ο δείθηεο 

BSI έρεη κφλν 1500 παξαηεξήζεηο δηφηη άξρηζε λα θαηαξηίδεηαη απφ ην 2005 

θαη κεηά. Ζ ρξήζε ησλ δεηθηψλ ζην εξεπλεηηθφ κέξνο ηεο εξγαζίαο δελ έγηλε 

                                            
28

  Ζ εηζαγσγή ησλ κεδεληθψλ πξνηάζεθε απφ ηνλ επηβιέπνληα θαζεγεηή  θαζψο θαη ζε 
άιιεο εξεπλεηηθέο εξγαζίεο αθνινπζείηαη ε ίδηα δηαδηθαζία. Παξάιιεια είλαη ζεκαληηθφ λα 
αλαθεξζεί φηη ν αξηζκφο 0 κπνξεί λα είλαη θαη απνηέιεζκα κηαο εθπιήμεηο φηαλ ε 
αλαθνηλσζείζα  ηηκή είλαη ίδηα κε ηε πξνβιεπφκελε. 
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απηνχζηα. Υξεζηκνπνηήζεθαλ νη απνδφζεηο ησλ ηηκψλ (returns) φπνπ ζαλ ηελ 

εκεξήζηα ηηκή ηνπ δείθηε ζεσξήζεθε ε κεηαβνιή ηνπ επηπέδνπ ησλ ηηκψλ 

(ηειηθή ηηκή – αξρηθή ηηκή / αξρηθή ηηκή)29. Οη κεηαβνιέο απηέο ππνινγίζηεθαλ 

απηφκαηα κε κηα εληνιή κέζσ ηνπ πξνγξάκκαηνο e-views (edition 6) θαζψο 

δελ δίλνληαη απφ ηε Bloomberg. 

 ΢ηα επφκελα θεθάιαηα ζα παξνπζηαζηνχλ αλαιπηηθά νη 12 ακεξηθάληθνη 

θαη νη  8 επξσπατθνί δείθηεο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ ζην εξεπλεηηθφ κέξνο ηεο 

εξγαζίαο. ΢ην παξάξηεκα ζην ηέινο ηεο εξγαζίαο ππάξρεη αλαιπηηθφο 

πίλαθαο κε ηηο πεγέο ησλ αλαθνηλψζεσλ, ηηο ψξεο30 αλαθνηλψζεσλ θαη ηηο 

ζπρλφηεηέο ηνπο. Με ηηο παξαπάλσ πιεξνθνξίεο ε δνπιεία ησλ αλαιπηψλ 

είλαη ζρεηηθά πην εχθνιε πξνθεηκέλνπ λα θάλνπλ αθξηβέζηεξεο πξνβιέςεηο. 

 

  

                                            
29

 Γειαδή ε ηηκή ηεο ζεκεξηλή εκέξαο ηνπ δείθηε είλαη απνηέιεζκα ηεο αθαίξεζεο ηεο απφ ηε 
ρηεζηλή θαη κεηά ε δηαθνξά απηή δηαηξέζεθε κε ηε ρηεζηλή ηηκή. 
30

 Οη ψξεο ησλ αλαθνηλψζεσλ είλαη ηδηαίηεξα ζεκαληηθέο θαζψο θαηαιαβαίλνπκε πφηε κηα 
αλαθνίλσζε κπνξεί λα επεξεάζεη ηηο αγνξέο άιισο θξαηψλ. Γηα παξάδεηγκα ηη αληίθηππν ζα 
έρεη ζηα ρξεκαηηζηήξηα αλά ηνλ θφζκν. 



49 
 

 

Κεθάιαην 5 

Δπηδξάζεηο ακεξηθάληθωλ αλαθνηλώζεωλ 

 

 ΢ην εξεπλεηηθφ θνκκάηη ηεο εξγαζίαο πνπ μεθηλάεη απφ ην παξφλ 

θεθάιαην ζα ειεγρζνχλ νη επηδξάζεηο ησλ ακεξηθάληθσλ καθξννηθνλνκηθψλ 

αλαθνηλψζεσλ ζηνπο 4 λαπηηιηαθνχο δείθηεο πνπ έρνπκε αλαθέξεη ήδε. Ζ 

αλάιπζε πνπ ζα αθνινπζήζεη ζα έρεη 2 ζθέιε:  

 Αλάιπζε πνιιαπιήο γξακκηθήο παιηλδξφκεζεο (Κ.΢πξηφπνπινο, 

2010), (Υάιθνο, 2006), (Θαιαζζηλφο Λ., 1996)31 

 Αλάιπζε απιήο γξακκηθήο παιηλδξφκεζεο 

 Με ηε πνιιαπιή παιηλδξφκεζε ζα ειέγμνπκε εάλ νη καθξννηθνλνκηθέο 

αλαθνηλψζεηο μερσξηζηά επεξεάδνπλ ηνπο δείθηεο θαη κε ηελ απιή 

παιηλδξφκεζε ζα ειέγμνπκε ηηο αζξνηζηηθέο εθπιήμεηο. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                            
31

 Απνηεινχλ ηα 3 βηβιία ζηα νπνία βαζίζηεθα γηα ηελ εξκελεία θαη ηελ αλάιπζε ησλ 
απνηειεζκάησλ ηνπ e-views. 
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BDI θαη ακεξηθάληθεο αλαθνηλώζεηο 

  

 ΢ε πξψηε θάζε θαηαζθεπάζακε έλα κνληέιν φπνπ ε εμαξηεκέλε 

κεηαβιεηή είλαη ν BDI θαη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο νη 12 εθπιήμεηο ησλ 

καθξννηθνλνκηθψλ αλαθνηλψζεσλ. 

Πίλαθαο 6-ζπληνκνγξαθίεο κνληέιωλ 

RET_BDIUS Returns BDI 

DGO Durable goods orders 

FOMC Fomc rate decision 

IJC Initial jobless claims 

ISMNM Ism non 
manufacturing 

NONP Nonfarm payroll 

LI Leading indicators 

NHS New home sales 

UCC Consumer confidence 

UCPI Consumer price index 

UPPI Producer price index 

URS Retail sales 

UGDP Gross domestic 
product 

 

 Οη ζπληνκνγξαθίεο ηνπ πίλαθα ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα λα νλνκαζηνχλ 

νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο ηνπ κνληέινπ.  ΢ην παξαθάησ πίλαθα 

παξνπζηάδνληαη ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο φπσο ηα εκθαλίδεη ην 

πξφγξακκα e-views. Ζ ζηήιε Coefficient παξνπζηάδεη ηνπο ζπληειεζηέο 

εθηίκεζεο ηεο παιηλδξφκεζεο. Ζ ζηήιεο Std Error παξνπζηάδεη ην ηππηθφ 

ζθάικα ηεο εθηίκεζεο ησλ ζπληειεζηψλ. Ζ ζηήιε t-Statistic παξνπζηάδεη ηε   

t-Stat ησλ ζπληειεζηψλ εθηίκεζεο. Ζ ζηήιε Prob.παξνπζηάδεη ηε πηζαλφηεηα 

ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ησλ εθηηκεκέλσλ ζπληειεζηψλ παιηλδξφκεζεο.32 

 

Δμίζωζε 4-Γξακκηθό κνληέιν BDI-US 

                                               

                                           

                                                                                          [4] 

                                            
32

 Σν πξφγξακκα e-views παξνπζηάδεη θαη άιια απνηειέζκαηα πέξα απφ απηά πνπ 
εκθαλίδνληαη ζηνπο πίλαθεο πνπ έθηηαμα .  
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Πίλαθαο 7-Απνηειέζκαηα BDI1 από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 6,49 Δ -05 0,0001 0,36 0,71 

DGO 0,0010 0,0007 1,33 0,18 

FOMC -0,0006 0,0010 -0,65 0,51 

IJC 5,10 Δ-06 0,0004 0,011 0,99 

ISMNM 9,00E-05 0,0005 0,015 0,98 

LI -0,0006 0,0010 -0,63 0,52 

NHS -0,0002 0,0005 -0,46 0,64 

NONP -0,0001 0,0006 0,25 0,79 

UCC -3,28 Δ-05 0,0010 -0,03 0,97 

UCPI -0,0005 0,0008 -0,57 0,56 

UGDP -0,0001 0,0005 -0,18 0,85 

UPPI 0,0001 0,0007 0,19 0,84 

URS 0,0002 0,0009 0,23 0,81 

RET_BDI (-1) 1,09 0,0375 29,06 0,00 

RET_BDI (-2) -0,31 0,0365 -8,63 0,00 

Βαζικά ζηοισεία πολλαπλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,71 R-squared 0,72  

F-statistic 540,6 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 

statistic 

0,000 Durbin 

Watchon stat. 

1,97  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 7:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 Σα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο δελ είλαη ηα αλακελφκελα γηα ηνλ 

λαπηηιηαθφ δείθηε θαζψο νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο (καθξννηθνλνκηθέο 

αλαθνηλψζεηο) δελ εμεγνχλ ηηο δηαθπκάλζεηο ησλ απνδφζεσλ ηνπ BDI. Μφλν 

νη πξνεγνχκελεο ηηκέο ησλ απνδφζεσλ ηνπ δείθηε είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθέο 

θαη ηθαλέο λα εμεγήζνπλ ηηο δηαθπκάλζεηο ηνπ. Οη ηηκέο P ζηελ αληίζηνηρε 

ζηήιε  Prob. δελ είλαη κεδεληθέο ή έζησ θνληά ζην κεδέλ. Δπίζεο ν 

ζπληειεζηήο πξνζδηνξηζκνχ R-squared είλαη κεγάινο κφλν εμαηηίαο ησλ 
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παιαηφηεξσλ απνδφζεσλ ηνπ ππνδείγκαηνο κε απνηέιεζκα λα 

ζπκπεξάλνπκε φηη νη δηαθπκάλζεηο απηψλ ησλ καθξννηθνλνκηθψλ εθπιήμεσλ 

δελ κπνξνχλ λα εμεγήζνπλ ηηο δηαθπκάλζεηο ησλ απνδφζεσλ  ηνπ 

ζπγθεθξηκέλνπ λαπηηιηαθνχ δείθηε. 

 Σψξα ζα ειέγμνπκε ηηο αζξνηζηηθέο εθπιήμεηο ηνπ δείθηε κε ηηο 

ακεξηθάληθεο αλαθνηλψζεηο. Σν κνληέιν είλαη ην απιφ γξακκηθφ θαη ε 

αλεμάξηεηε κεηαβιεηή είλαη κηα33 . 

 

 

Δμίζωζε 5-Γξακκηθό κνληέιν BDIA 

                                                                   [5] 

 

Πίλαθαο 8-Απνηειέζκαηα BDIA από  e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 5,06 Δ-05 0,0002 0,23 0,81 

USAAGG 6,33Δ-05 0,0002 0,03 0,97 

RET_BDI (-1) 1,09 0,037 29,09 0,00 

RET_BDI (-2) -0,31 0,036 -8,65 0,00 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,71 R-squared 0,72  

F-statistic 2528,4 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

1,97  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 8:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 Οη ηηκέο P ζηελ αληίζηνηρε ζηήιε  Prob. δελ είλαη κεδεληθέο ή έζησ 

θνληά ζην κεδέλ γηα ηηο καθξννηθνλνκηθέο εθπιήμεηο. Δπίζεο ν ζπληειεζηήο 

πξνζδηνξηζκνχ R-squared είλαη κεγάινο επεηδή νη πξνεγνχκελεο απνδφζεηο 

είλαη θαζνξηζηηθέο γηα ηηο επφκελεο. ΢πκπεξάλνπκε φηη νη αζξνίζηεθεο 

εθπιήμεσλ δελ κπνξνχλ λα εμεγήζνπλ ηηο δηαθπκάλζεηο ησλ απνδφζεσλ  ηνπ 

ζπγθεθξηκέλνπ λαπηηιηαθνχ δείθηε. Καηά ζπλέπεηα απηφο ν λαπηηιηαθφο δείθηεο 

πξέπεη λα επεξεάδεηαη θαη απφ άιινπο παξάγνληεο εθηφο ησλ ζπγθεθξηκέλσλ 

ακεξηθάληθσλ καθξννηθνλνκηθψλ αλαθνηλψζεσλ. 

                                            
33

 Ζ κεηαβιεηή usagg είλαη ε ζπλνιηθή αζξνηζηηθή έθπιεμε 
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BCI θαη ακεξηθάληθεο αλαθνηλώζεηο 

 

 ΢εηξά απηή ηε θνξά έρεη ν λαπηηιηαθφο δείθηεο BCI. Οη ζπληνκνγξαθίεο 

είλαη νη ίδηεο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ θαη ζην κνληέιν ηνπ πξνεγνχκελνπ 

δείθηε. Οη εμεηδηθεπκέλεο αγνξέο ίζσο λα επεξεάδνληαη πεξηζζφηεξν απφ ηηο 

καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο. 

 

Δμίζωζε 6-Γξακκηθό κνληέιν BCI1 

 

                                                              

                                                 

                                                                                          [6] 

 

 

 ΢ην παξαπάλσ κνληέιν έρνπλ ρξεζηκνπνηεζεί αθξηβψο νη ίδηεο 

αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο κε ηε δηαθνξά φηη εμεηάδνπκε άιιε εμαξηεκέλε 

κεηαβιεηή. Παξνκνίσο ζα εξγαζηνχκε θαη ζηηο ππφινηπεο παιηλδξνκήζεηο. 
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Πίλαθαο 9-Απνηειέζκαηα BCI1 από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,0001 0,0003 0,48 0,62 

DGO -6,84 Δ -05 0,0009 -0,07 0,94 

FOMC -0,0008 0,0014 -0,58 0,55 

IJC -0,0006 0,0008 -0,73 0,45 

ISMNM 0,0004 0,0009 0,49 0,61 

LI -0,0012 0,0020 -0,61 0,53 

NHS -0,0001 0,0012 -0,15 0,87 

NONP -0,0024 0,0010 -2,28 0,02 

UCC 0,0005 0,0017 0,32 0,74 

UCPI -0,0005 0,0015 0,35 0,72 

UGDP -0,0016 0,0017 -0,95 0,34 

UPPI 0,0013 0,0013 -0,96 0,33 

URS 0,0005 0,0026 0,20 0,83 

RET_BCI(-1) 0,93 0,04 23,3 0,000 

RET_BCI(-2) -0,25 0,03 -7,27 0,000 

Βαζικά ζηοισεία πολλαπλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0.58 R-squared 0,58  

F-statistic 293,1 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 

statistic 

0,000 Durbin 

Watchon stat. 

2,01  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 9:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 

 Γηα άιιε κηα θνξά ηα απνηειέζκαηα δεη είλαη ηα αλακελφκελα θαη δελ 

απνδεηθλχνπλ ηηο αξρηθέο καο ππνζέζεηο. Μφλν ε αλαθνίλσζε ησλ Non Farm 

Payrolls είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζε επίπεδν 5% θαη παξνπζηάδεη αξλεηηθή 

ζπζρέηηζε γεγνλφο ην νπνίν δελ αλακελφηαλ. Οη ππφινηπεο ηηκέο P ζηελ 

αληίζηνηρε ζηήιε  Prob. δελ είλαη κεδεληθέο ή έζησ θνληά ζην κεδέλ. Δπίζεο ν 

ζπληειεζηήο πξνζδηνξηζκνχ R-squared είλαη ζην 60% κε απνηέιεζκα λα 

ζπκπεξάλνπκε φηη νη δηαθπκάλζεηο απηψλ ησλ εθπιήμεσλ δελ κπνξνχλ λα 
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εμεγήζνπλ ηηο δηαθπκάλζεηο ησλ απνδφζεσλ  ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ λαπηηιηαθνχ 

δείθηε θαζψο κφλν νη πξνεγνχκελεο ηηκέο ηνπ δείθηε είλαη ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθέο. 

 Παξαθάησ  ζα ειέγμνπκε ηηο αζξνηζηηθέο εθπιήμεηο ηνπ δείθηε κε ηηο 

ακεξηθάληθεο αλαθνηλψζεηο. Σν κνληέιν είλαη ην απιφ γξακκηθφ θαη ε 

αλεμάξηεηε κεηαβιεηή είλαη κηα φπσο πξνεγνπκέλσο. 

 

Δμίζωζε 7-Γξακκηθό κνληέιν BCIA 

                                                                   [7] 

 

Πίλαθαο 10-Απνηειέζκαηα BCIA από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 6,75 Δ-05 0,0003 0,18 0,85 

USAAGG 0,0001 0,0003 0,48 0,62 

RET_BCI(-1) 0,93 0,04 23,2 0,00 

RET_BCI(-2) -0,25 0,03 -7,24 0,00 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,58 R-squared 0,58  

F-statistic 1367,3 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

2,01  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 10:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 

 Οχηε ζε απηή ηε πεξίπησζε κε ηηο αζξνίζηεθεο εθπιήμεηο κπνξέζακε 

λα απνδείμνπκε ηηο αξρηθέο καο ππνζέζεηο.  Οη ηηκέο P ζηελ αληίζηνηρε ζηήιε  

Prob. δελ είλαη κεδεληθέο ή έζησ θνληά ζην κεδέλ θαη ν ζπληειεζηήο 

πξνζδηνξηζκνχ R-squared είλαη κεγάινο εμαηηίαο ησλ πξνεγνχκελσλ 

απνδφζεσλ ηνπ δείθηε. Ο ζπληειεζηήο απηνζπζρέηηζεο αλ θαη είλαη ζην 2 (κε 

χπαξμε απηνζπζρέηηζεο) ζηα δεδνκέλα ππάξρεη απνδεδεηγκέλα ρξνληθή 

πζηέξεζε θαη πηζαλφλ θπθιηθφηεηα ζηε νηθνλνκηθέο ρξνλνινγηθέο ζεηξέο 

(Υάιθνο, 2006) 
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BPI θαη ακεξηθάληθεο αλαθνηλώζεηο 

 

 ΢ηε ζπλέρεηα αθνινπζνχλ ηα απνηειέζκαηα ηνπ λαπηηιηαθνχ δείθηε πνπ 

έρεη ζρέζε κε ηα πινία ηχπνπ Panamax. 

 

Δμίζωζε 8-Γξακκηθό κνληέιν BPI1 

                                                             

                                           

                                                                                            [8] 
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Πίλαθαο 11-Απνηειέζκαηα BPI1 από  e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 8,69 Δ-05 0,0002 0,41 0,68 

DGO 0,0002 0,0006 0,43 0,66 

FOMC -0,0007 0,0007 -0,99 0,32 

IJC 4,39E-05 0,0004 -0,009 0,99 

ISMNM 0,0007 0,0008 0,92 0,35 

LI -0,0001 0,0008 0,20 0,83 

NHS -4,05 Δ-05 0,0007 -0,056 0,95 

NONP 0,0005 0,0006 0,83 0,40 

UCC 0,0013 0,0013 0,99 0,31 

UCPI -0,0011 0,0005 -2,02 0,04 

UGDP -0,0013 0,0009 -1,3 0,16 

UPPI 0,0005 0,0012 0,4 0,67 

URS -0,0019 0,0012 -1,5 0,12 

RET_BPI(-1) 1,17 0,037 30,9 0,000 

RET_BPI(-2) -0,38 0,38 -10 0,00 

Βαζικά ζηοισεία πολλαπλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,76 R-squared 0,77  

F-statistic 651,7 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 

statistic 

0,000 Durbin 

Watchon stat. 

1,99  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 11:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 

 Οχηε θαη ζε απηή ηε πεξίπησζε  ηα απνηειέζκαηα δελ είλαη ηα 

αλακελφκελα θαη δελ απνδεηθλχνπλ ηηο αξρηθέο καο ππνζέζεηο. Οη ηηκέο P 

ζηελ αληίζηνηρε ζηήιε  Prob. δελ είλαη κεδεληθέο ή έζησ θνληά ζην κεδέλ. 

Δπίζεο ν ζπληειεζηήο πξνζδηνξηζκνχ R-squared είλαη κεγάινο κε 

απνηέιεζκα λα ζπκπεξάλνπκε φηη νη δηαθπκάλζεηο απηψλ ησλ εθπιήμεσλ δελ 

κπνξνχλ λα εμεγήζνπλ ηηο δηαθπκάλζεηο ησλ απνδφζεσλ  ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ 
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λαπηηιηαθνχ δείθηε. Γηα άιιε κηα θνξά ζηαηηζηηθά ζεκαληηθνί είλαη νη 

κεηαβιεηέο πνπ αθνξνχλ ηηο παιαηφηεξεο απνδφζεηο ηνπο δείθηε. 

 Θα ειέγμνπκε ηηο αζξνηζηηθέο εθπιήμεηο ηνπ δείθηε BPI κε ηηο 

ακεξηθάληθεο αλαθνηλψζεηο. 

 

 

Δμίζωζε 9-Γξακκηθό κνληέιν BPIA 

                                                                  [9] 

 

 

Πίλαθαο 12-Απνηειέζκαηα BPIA από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,00016 0,0002 0,65 0,51 

USAAGG -0,00017 0,0002 -0,75 0,45 

RET_BPI(-1) 1,17 0,037 30,9 0,000 

RET_BPI(-2) -0,39 0,038 -10 0,000 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,75 R-squared 0,75  

F-statistic 3038,4 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

1,99  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 12:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 

 Οχηε θαη ζε απηή ηε πεξίπησζε  ηα απνηειέζκαηα δελ είλαη ηα 

αλακελφκελα θαη δελ απνδεηθλχνπλ ηηο αξρηθέο καο ππνζέζεηο. Οη αζξνηζηηθέο 

εθπιήμεηο κάιινλ δελ κπνξνχλ λα επεξεάζνπλ φπσο θαίλεηαη ηα επίπεδα 

ησλ ηηκψλ ησλ λαχισλ  απηνχ ηνπ δείθηε. 
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BSI θαη ακεξηθάληθεο αλαθνηλώζεηο 

 

 ΢εηξά απηή ηε θνξά έρεη ν λαπηηιηαθφο δείθηεο BSI.  

Δμίζωζε 10-Γξακκηθό κνληέιν BSI1 

                                               

                                           

                                                                                          [10] 

 

Πίλαθαο 13-Απνηειέζκαηα BSI1 από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 2,20 Δ-05 0,0002 0,010 0,99 

DGO 0,0005 0,0010 0,52 0,60 

FOMC -0,0021 0,0013 -1,60 0,10 

IJC 0,0002 0,0005 -0,56 0,56 

ISMNM -0,0007 0,0007 -1,041 0,29 

LI 0,0006 0,0008 0,80 0,42 

NHS -0,0007 0,0006 -1,22 0,22 

NONP -0,0004 0,0007 -0,65 0,51 

UCC -0,0009 0,0007 -1,270 0,20 

UCPI -0,0004 0,0006 -0,68 0,49 

UGDP -0,0013 0,0005 -2,320 0,02 

UPPI 0,0002 0,0006 0,34 0,72 

URS -0,0009 0,0006 -1,46 0,14 

RET_BSI(-1) 0,92 0,10 8,6 0,000 

RET_BSI(-2) -0,47 0,96 -0,49 0,62 

Βαζικά ζηοισεία πολλαπλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,78 R-squared 0,79  

F-statistic 414,1 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 

statistic 

0,000 Durbin 

Watchon stat. 

1,99  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 13:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη 

ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4

ε
  

ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα 

ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-

Squared απνηειεί ηνλ δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο 

πνπ ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 
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 Σα απνηειέζκαηα δελ είλαη ηθαλνπνηεηηθά θαη ζε απηή ηε παιηλδξφκεζε 

θαίλεηαη πσο νη καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο δελ επεξεάδνπλ ηηο ηηκέο ησλ 

λαχισλ εθηφο ηνπ GDP ην νπνίν είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ ζε επίπεδν 

5%.παξάιιεια απνδεηθλχεηαη γηα πξψηε θνξά πσο ν RET_BSI(-2) δελ είλαη 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφο 

  ΢εηξά έρεη λα ειέγμνπκε ηηο αζξνίζηεθεο εθπιήμεηο, νη νπνίεο ζχκθσλα 

κε ηα παξαθάησ απνηειέζκαηα νχηε κε απηέο κπνξνχκε λα βγάινπκε θάπνην 

αζθαιέο ζπκπέξαζκα. 

 

Δμίζωζε 11-Γξακκηθό κνληέιν BSIA 

                                                                  [11] 

 

Πίλαθαο 14-Απνηειέζκαηα BSIA από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,0001 0,0002 0,5 0,61 

USAAGG 0,0002 0,0002 -1,02 0,30 

RET_BSI(-1) 0,92 0,10 8,6 0,000 

RET_BSI(-2) -0,04 0,09 -0,51 060 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,78 R-squared 0,78  

F-statistic 1935,6 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

1,99  

 ΠΙΝΑΚΑ΢ 14:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 Σν γεληθφ ζπκπέξαζκα βιέπνληαο ηηο παξαπάλσ παιηλδξνκήζεηο είλαη 

φηη νη καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο απφ κφλεο ηνπο δελ κπνξνχλ λα 

επεξεάζνπλ ηηο δηαθπκάλζεηο ζηηο ηηκέο ησλ λαχισλ ησλ 4 δεηθηψλ. Πηζαλφλ 

λα ππάξρνπλ θαη άιινη παξάγνληεο πην ηζρπξνί απφ ηηο  12 ακεξηθάληθεο 

καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο. ΢ηε ζπλέρεηα ζα θάλνπκε αθξηβψο ηηο ίδηεο 

παιηλδξνκήζεηο γηα ηηο 8 επξσπατθέο καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο. 
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Οη επηδξάζεηο ηωλ επξωπαϊθώλ αλαθνηλώζεωλ 

 

 Σα απνηειέζκαηα κε ηε ρξήζε ησλ καθξννηθνλνκηθψλ αλαθνηλψζεσλ 

δελ ήηαλ ηθαλνπνηεηηθά. Δπειπηζηνχκε φηη νη  καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο 

ηεο επξσπατθήο έλσζεο ζα έρνπλ κεγαιχηεξε επίδξαζε ζηα επίπεδα ησλ 

λαχισλ θαζψο πνιιέο ρψξεο ,κεηαμχ ησλ νπνίσλ θαη ε Διιάδα, έρνπλ 

παξάδνζε ζην ρψξν θαη νη θάηνηθνί ηεο δηαρεηξίδνληαη έλα κεγάιν πνζνζηφ 

ηεο παγθφζκηαο ρσξεηηθφηεηαο. Παξάιιεια είλαη ζεκαληηθφ λα αλαθεξζεί 

πσο νη επηξξνέο κπνξεί λα εκθαληζηνχλ κε ηηο ζπγθεθξηκέλεο αλαθνηλψζεηο 

εμαηηίαο ηνπ γεγνλφηνο φηη κεγάιν πνζνζηφ ησλ ελδνεπξσπατθψλ κεηαθνξψλ 

γίλεηαη δηα ζαιάζζεο. 

 

BDI θαη επξωπαϊθέο αλαθνηλώζεηο 

 

 ΢ην παξαθάησ πίλαθα ππάξρνπλ νη ζπληνκνγξαθίεο πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ γηα ηελ νλνκαζία ησλ εμαξηεκέλσλ θαη αλεμάξηεησλ 

κεηαβιεηψλ γηα ηελ επεμεξγαζίαο ηνπο απφ ην e-views. 

 

Πίλαθαο 15- ζπληνκνγξαθίεο γηα ην e-views 

Ret_BDI Returns of BDI 

cc Consumer confidence 

egdp Gross domestic 
product 

ecpi Consumer price index 

Ifo Ifo business climate 

Zew Zew survey 

eurs Retail sales 

eppi Producer price index 

euecb E.u. central bank 

 

 Σα απνηειέζκαηα πνπ αθνινπζνχλ αθνξνχλ ην δείθηε BDI θαη 

εμεηάδεηαη ην θαηά πφζν απηφο επεξεάδεηαη απφ ηηο επξσπατθέο 

καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο. 
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Δμίζωζε 12-Γξακκηθό κνληέιν BDI2 

                                                    

                                                                        [12] 

 

Πίλαθαο 16-Απνηειέζκαηα BDI2 από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 7,58 E-05 0,0001 0,43 0,66 

CC -6,49 E-05 0,0008 -0,07 0,93 

EGDP 0,0001 0,0010 0,13 0,88 

EUCPI -0,0008 0,0007 -1,16 0,24 

EUECB -0,0011 0,0010 -1,08 0,27 

EUPPI 0,0012 0,0014 0,87 0,38 

EURS 0,0013 0,0009 1,42 0,15 

IFO 0,0008 0,0008 0,92 0,35 

ZEW 0,0005 0,0009 0,54 0,58 

BDI_RET(-1) 1,09 0,037 29,2 0,000 

BDI_RET(-2) -0,31 0,036 -8,63 0,000 

Βαζικά ζηοισεία πολλαπλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,72 R-squared 0,72  

F-statistic 760 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 

statistic 

0,000 Durbin 

Watchon stat. 

1,97  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 16:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 

 ΢ηε παξαπάλσ παιηλδξφκεζε κφλν νη κεηαβιεηέο ησλ παιαηφηεξσλ 

αλαθνηλψζεσλ είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθέο ζε επίπεδν 1%. Παξάιιεια  ην  

Adj. R- Squared καο δείρλεη πσο ζπλνιηθά νη 8 επξσπατθέο δελ εμεγνχλ ηε 

πνξεία ηνπ BDI. Φαίλεηαη πνιχ ινγηθφ πσο εθφζνλ δελ επεξέαζαλ ηνπο 

λαπηηιηαθνχο δείθηεο νη καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο ησλ Ζ.Π.Α. πνπ 

αθνξνχλ κηα απφ ηηο κεγαιχηεξεο νηθνλνκίεο παγθνζκίσο, δχζθνια ζα 
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επηβεβαησζνχλ νη ππνζέζεηο καο κε ηηο επξσπατθέο καθξννηθνλνκηθέο 

αλαθνηλψζεηο.   

 Δπειπηζηνχκε φηη κε ην επφκελν αζξνηζηηθφ κνληέιν λα έρνπκε θάπνηα 

απφ ηα αλακελφκελα απνηειέζκαηα θαη λα επηβεβαησζνχλ νη αξρηθέο καο 

ππνζέζεηο34 . 

 

Δμίζωζε 13-Γξακκηθό κνληέιν BDI2A 

                                                                 [13] 

 

Πίλαθαο 17-Απνηειέζκαηα BD2A από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,0002 0,0001 0,25 0,79 

EUAGG 3,53E-05 0,0003 0,10 0,91 

BDI_RET(-1) 1,09 0,037 29 0,000 

BDI_RET(-2) -0,31 0,036 -8,6 0,000 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,71 R-squared 0,72  

F-statistic 2528,4 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

1,97  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 17:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 Σα απνηειέζκαηα δελ είλαη ηθαλνπνηεηηθά θαη κάιηζηα θαίλεηαη φηη δελ 

ππάξρεη θακία επίδξαζε ησλ επξσπατθψλ αλαθνηλψζεσλ ζηνλ ζπγθεθξηκέλν 

δείθηε. ΢ηε ζπλέρεηα ζα εμεηάζνπκε ηνπ ππφινηπνπο δείθηεο κήπσο εθείλνη, 

πνπ αθνξνχλ πην εμεηδηθεπκέλεο αγνξέο θαη ηχπνπο πινίσλ, επεξεαζηνχλ 

απφ ηηο αζξνηζηηθέο εθπιήμεηο ησλ αλαθνηλψζεσλ ηεο επξσδψλεο35. 

                                            
34

 Ζ νλνκαζία EUAGG  φπσο θαη νη ππφινηπεο απνηεινχλ επηινγέο νλνκάησλ γηα επθνιία θαη 
άκεζε θαηαλφεζε ησλ κεηαβιεηψλ πνπ δηαρεηξηδφκαζηε. 
35

 Γηα ηελ νηθνλνκία ηνπ ρξφλνπ ηνπ αλαγλψζηε ηα απνηειέζκαηα ηελ πνιιαπιψλ γξακκηθψλ 
παιηλδξνκήζεσλ ησλ 3 δεηθηψλ BCI,BSI θαη  BPI δελ βγήθαλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθά θαη γηα ην 
ιφγν απηφ παξαιήθζεθαλ θαη παξνπζηάδνληαη κφλν ηα αζξνίζηεθα απνηειέζκαηα. ΢ηε ζέζε 
ηνπο ζα αλαθεξζνχλ θαη ζα παξνπζηαζηνχλ άιινη έιεγρνη πην νπζηψδεηο γηα ηελ παξνχζα 
εξεπλεηηθή εξγαζία. 
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BCI θαη επξωπαϊθέο αλαθνηλώζεηο 

 

Δμίζωζε 14-Γξακκηθό κνληέιν BCI2A 

                                                                  [14] 

 
Πίλαθαο 18-Απνηειέζκαηα BCI2A από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,0002 0,0003 0,74 0,45 

EUAGG 0,0003 0,0006 -0,61 0,54 

BCI_RET(-1) 0,93 0,04 23,2 0,000 

BCI_RET(-2) -0,25 0,03 -7,24 0,000 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,58 R-squared 0,58  

F-statistic 1367,5 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

2,01  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 18:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 

 Οχηε ζε απηή ηε πεξίπησζε κε ηηο αζξνίζηεθεο εθπιήμεηο κπνξέζακε 

λα απνδείμνπκε ηηο αξρηθέο καο ππνζέζεηο. .Οη ηηκέο P ζηελ αληίζηνηρε ζηήιε  

Prob. δελ είλαη κεδεληθέο ή έζησ θνληά ζην κεδέλ νχηε ν ζπληειεζηήο   

πξνζδηνξηζκνχ R-squared είλαη κεγάινο εμαηηίαο ησλ καθξννηθνλνκηθψλ 

αλαθνηλψζεσλ  γηα λα απνδερζνχκε ηελ χπαξμε ζρέζεο. 
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BPI θαη επξωπαϊθέο αλαθνηλώζεηο 

 

 ΢ηνλ έιεγρν απηφ ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε ηηο αζξνηζηηθέο εθπιήμεηο γηα 

λα ειέγμνπκε ηηο επηδξάζεηο πνπ ππάξρνπλ ζηελ λαπιαγνξά ησλ πινίσλ 

ηχπνπ Panamax. 

 

Δμίζωζε 15-Γξακκηθό κνληέιν BPI2A 

                                                                  [15] 

 

Πίλαθαο 19-Απνηειέζκαηα BPI2A από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 6,71 E-05 0,0002 0,30 0,43 

EUAGG 4,9 E-05 0,0003 0,12 0,76 

BPI_RET(-1) 1,17 0,037 30,9 0,000 

BPI_RET(-2) -0,39 0,038 -10 0,000 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,75 R-squared 0,75  

F-statistic 3037 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

1,99  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 19:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 

 Οη ηηκέο P ζηελ αληίζηνηρε ζηήιε  Prob. δελ είλαη κεδεληθέο ή έζησ 

θνληά ζην 10%  νχηε ν ζπληειεζηήο πξνζδηνξηζκνχ R-squared είλαη κεγάινο 

εμαηηίαο ησλ εθπιήμεσλ ησλ καθξννηθνλνκηθψλ αλαθνηλψζεσλ γηα λα 

απνδερζνχκε ηελ χπαξμε ζρέζεο. Φηάλνπκε ζην ζπκπέξαζκα πσο νη 

καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο ηνπιάρηζηνλ ζε απηή ηε κνξθή πνπ ηηο 

εμεηάδνπκε δελ δηαδξακαηίδνπλ θαλέλα ξφιν ζηε δηακφξθσζε ησλ λαχισλ 

ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ ηχπνπ πινίσλ. 
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BSI θαη επξωπαϊθέο αλαθνηλώζεηο 

 

 ΢ηνλ έιεγρν απηφ ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε ηηο αζξνηζηηθέο εθπιήμεηο γηα 

λα ειέγμνπκε ηηο επηδξάζεηο πνπ ππάξρνπλ ζηελ λαπιαγνξά ησλ πινίσλ 

ηχπνπ Supramax. 

 
Δμίζωζε 16-Γξακκηθό κνληέιν BSI2 

                                                                  [16] 

 

Πίλαθαο 20-Απνηειέζκαηα BSI2A από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C -9,86 E-05 0,0002 -0,47 0,63 

EUAGG 0,0004 0,0003 1,49 0,13 

BSI_RET(-1) 0.92 0,10 8,7 0,000 

BSI_RET(-2) -0,049 0,09 -0,5 0,60 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,78 R-squared 0,78  

F-statistic 1936,5 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

1,99  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 20:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 Κιείλνληαο κε ηηο επξσπατθέο αλαθνηλψζεηο παξαηεξνχκε πσο νχηε 

απηέο απφ κφλεο ηνπο έρνπλ θάπνηα επίδξαζε ζηνπο λαπηηιηαθνχο δείθηεο. 

 Πξνθαλψο νη επξσπατθέο καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο δελ είλαη 

ηθαλέο απφ κφλεο ηνπο λα επεξεάζνπλ ηηο ηηκέο ησλ λαχισλ ζε θάζε έλαλ απφ 

ηνπο ππφ εμέηαζε λαπηηιηαθνχο δείθηεο.  

 Δπφκελνο ζηφρνο θαη ππφζεζε είλαη λα επεμεξγαζηνχκε απφ θνηλνχ ηηο 

αζξνηζηηθέο αλαθνηλψζεηο ηεο επξσπατθήο έλσζεο θαη ησλ Ζλσκέλσλ 

Πνιηηεηψλ ηεο Ακεξηθήο. Γεκηνπξγψληαο κηα κεηαβιεηή ε νπνία ζα 

ζπλππνινγίδεη ην κέγεζνο ησλ απφιπησλ ηηκψλ ησλ αζξνηζηηθψλ εθπιήμεσλ 

πηζαλφλ λα έρνπκε κηα θαιχηεξε εηθφλα γηα ηηο επηξξνέο πνπ δέρνληαη 

αλακθίβνια νη λαπηηιηαθνί δείθηεο.   
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Κεθάιαην 6 

Οη επηδξάζεηο Δπξωπαϊθώλ θαη Ακεξηθάληθωλ αλαθνηλώζεωλ 

 

 ΢χκθσλα κε ηα παξαπάλσ απνηειέζκαηα είδακε πσο απφ κφλεο ηνπο 

νχηε  νη ακεξηθάληθεο καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο νχηε νη αληίζηνηρεο 

επξσπατθέο είλαη ηθαλέο απφ κφλεο ηνπο λα εξκελεχζνπλ ηηο θηλήζεηο ησλ 

λαπηηιηαθψλ δεηθηψλ ηνπ Baltic exchange. ΢ην παξφλ θεθάιαην 

παξνπζηάδνληαη ηα απνηειέζκαηα ησλ παιηλδξνκήζεσλ πνπ έγηλαλ έρνληαο 

κηα κφλν αλεμάξηεηε κεηαβιεηή ε νπνία απνηειεί ην άζξνηζκα ησλ 

αζξνηζηηθψλ εθπιήμεσλ ησλ 20 αλεμάξηεησλ κεηαβιεηψλ πνπ έρνπλ 

επηιερζεί.36 37 

 

BSI, ακεξηθάληθεο θαη επξωπαϊθέο αλαθνηλώζεηο 

 

Δμίζωζε 17-Γξακκηθό κνληέιν BSI /E.U. & U.S. 

                                                               [17] 

 

Πίλαθαο 21-Απνηειέζκαηα BSI, E.U. & U.S. από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 1,43 E-05 0,0003 0,054 0,95 

USAEUAGG -1,34 E-05 0,0002 -0,06 0,94 

BSI_RET(-1) 0,92 0,10 8,7 0,000 

BSI_RET(-2) -0,049 0,09 -0,51 0,60 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,78 R-squared 0,78  

F-statistic 1934 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

1,99  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 21:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

                                            
36

 Σν γεγνλφο φηη ρξεζηκνπνηνχκε  ηηο ιεγφκελεο εθπιήμεηο θαη γλσξίδνληαο ην ηη καο 
πξνζθέξεη ν ηξφπνο θαηαζθεπήο ηνπο είκαζηε ζε ζέζε λα πξνζζέζνπκε surprise variables 
δηαθνξεηηθψλ ρσξψλ . 
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 Παξαηεξνχκε πσο νχηε νη αζξνίζηεθεο εθπιήμεηο θαη ησλ 20 

καθξννηθνλνκηθψλ αλαθνηλψζεσλ δελ  δείρλνπλ ηθαλέο λα εξκελεχζνπλ ηηο 

θηλήζεηο ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ δείθηε. ΢ηγά ζηγά  θαη φζν πξνρσξάεη ε κειέηε 

ησλ δεδνκέλσλ αξρίδνπλ θαη θαηαξξένπλ νη αξρηθέο ππνζέζεηο. Μάιινλ θαη 

θάπνηνη άιινη παξάγνληεο ζα ππάξρνπλ νη νπνίνη ζα θαζνξίδνπλ ηα επίπεδα 

ησλ λαχισλ θαη δελ ζπλππνινγίδνληαη. 

 

BPI, ακεξηθάληθεο θαη επξωπαϊθέο αλαθνηλώζεηο 

 

 ΢ηνλ έιεγρν απηφ ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε ηηο αζξνηζηηθέο εθπιήμεηο γηα 

λα ειέγμνπκε ηηο επηδξάζεηο πνπ ππάξρνπλ ζηελ λαπιαγνξά ησλ πινίσλ 

ηχπνπ Panamax. 

 

Δμίζωζε 18-Γξακκηθό κνληέιν BPI /  E.U. & U.S. 

                                                              [18] 

 

Πίλαθαο 22-Απνηειέζκαηα BPI , E.U. & U.S.από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,0001 0,0002 0,57 0,56 

USAEUAGG -0,0001 0,0001 -0,50 0,61 

BPI_RET(-1) 1,17 0,037 30,9 0,000 

BPI_RET(-2) -0,39 0,038 -10 0,000 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,75 R-squared 0,75  

F-statistic 3038 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

1,99  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 22:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 

 Οχηε ην παξαπάλσ κνληέιν κπφξεζε λα επηβεβαηψζεη ηηο αξρηθέο καο 

πξνζδνθίεο. Παξφιν πνπ έρνπκε πςειφ ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνχ, απηφ 
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νθείιεηαη ζην φηη ε πξνεγνχκελεο ηηκέο ησλ λαχισλ εκπεξηέρνπλ φιε ηελ 

απαξαίηεηε θαη αλαγθαία πιεξνθφξεζε .  

 

 

BCI, ακεξηθάληθεο θαη επξωπαϊθέο αλαθνηλώζεηο 

 

 ΢ηνλ έιεγρν απηφ ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε ηηο αζξνηζηηθέο εθπιήμεηο γηα 

λα ειέγμνπκε ηηο επηδξάζεηο πνπ ππάξρνπλ ζηελ λαπιαγνξά ησλ πινίσλ 

ηχπνπ Capemax. 

 

Δμίζωζε 19-Γξακκηθό κνληέιν BCI / E.U. & U.S. 

                                                              [19] 

 

Πίλαθαο 23-Απνηειέζκαηα BCI, E.U. & U.S.από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,0001 0,0003 0,43 0,66 

USAEUAGG 3,37 E-05 0,0003 0,01 0,99 

BCI_RET(-1) 0,93 0,04 23 0,000 

BCI_RET(-1) -0,25 0,03 -7,24 0,000 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,58 R-squared 0,58  

F-statistic 1367 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

2,01  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 23:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 

 Οχηε ην παξαπάλσ κνληέιν κπφξεζε λα επηβεβαηψζεη ηηο αξρηθέο καο 

πξνζδνθίεο. Ζ ηειεπηαία πξνζπάζεηα ζην λα βξνχκε θάπνηα ηθαλνπνηεηηθά 

απνηειέζκαηα ζα γίλεη κε ε παιηλδξφκεζε ηνπ δείθηε BDI ν νπνίνο απνηειεί 

ην ζπγθεληξσηηθφ δείθηε ησλ άιισλ ηξηψλ δεηθηψλ ηεο παξνχζαο εξγαζίαο. 

  



70 
 

 ΢πγθεθξηκέλνη ηχπνη πινίσλ κπνξεί λα έρνπλ πνιχ εμεηδηθεπκέλνπο 

πξνζδηνξηζηηθνχο παξάγνληεο νη νπνίνη λα κελ επεξεάδνληαη άκεζα απφ ηηο 

καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο. 

 

BDI, ακεξηθάληθεο θαη επξωπαϊθέο αλαθνηλώζεηο 

 ΢ηνλ έιεγρν απηφ ζα ρξεζηκνπνηήζνπκε ηηο αζξνηζηηθέο εθπιήμεηο γηα 

λα ειέγμνπκε ηηο επηδξάζεηο πνπ ππάξρνπλ ζηελ λαπιαγνξά ησλ πινίσλ 

κεηαθνξά ρχδελ μεξνχ θνξηίνπ. 

 

Δμίζωζε 20-Γξακκηθό κνληέιν BDI / E.U. & U.S. 

                                                             [20] 

 

Πίλαθαο 24-Απνηειέζκαηα BDI,  E.U. & U.S.από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 4,14 Δ-05 0,0002 0,19 0,54 

USAEUAGG 1,77 Δ-05 0,0001 0,09 0,91 

BDI_RET(-1) 1,09 0,037 29,1 0,000 

BDI_RET(-1) -0,31 0,036 -8,65 0,000 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,72 R-squared 0,72  

F-statistic 2528 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

1,97  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 24:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 

 Γπζηπρψο νχηε κε ην παξαπάλσ κνληέιν επηβεβαηψζεθαλ νη 

ππνζέζεηο καο. Πηζαλφλ νη λαπηηιηαθνί δείθηεο λα επεξεάδνληαη απφ άιινπο 

παξάγνληεο νη νπνίνη δελ αλαιχνληαη ζηε παξνχζα εξγαζία.  

 Ο ζπληειεζηήο πξνζδηνξηζκνχ R-squared αλ θαη βξίζθεηαη ζην 72% , 

εμαηηίαο ηνπ γεγνλφηνο φηη νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο πνπ αθνξνχλ ηηο 

 



71 
 

καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο είλαη ζηαηηζηηθά κε ζεκαληηθέο δελ κπνξνχκε 

λα  απνδερζνχκε ηελ χπαξμε ζρέζεο.  
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Δπηδξάζεηο  ακεξηθάληθωλ θαη επξωπαϊθώλ αλαθνηλώζεωλ, 

ζε ζπγθεθξηκέλεο εκεξνκελίεο 

 

 Οη λαπηηιηαθνί δείθηεο φπσο έρεη αλαθεξζεί ζε πξνεγνχκελα θεθάιαηα 

είλαη εκεξήζηνη38, αληηζέησο νη καθξννηθνλνκηθέο  αλαθνηλψζεηο πνπ 

ζπκπεξηιήθζεθαλ θαη αλαιχζεθαλ ζηε παξνχζα έξεπλα δελ αλαθνηλψλνληαη 

θαζεκεξηλά. Οη καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο αλάινγα ην πεξηερφκελν ηνπο 

κπνξεί λα αλαθνηλψλνληαη θάζε εβδνκάδα, θάζε κήλα, θάζε ηξίκελν ή ζε 

θάπνηεο πξνθαζνξηζκέλεο εκεξνκελίεο ηνλ ρξφλν. ΢ηνπο παξαπάλσ 

ειέγρνπο ζε φπνηα εκεξνκελία δελ ππήξρε θάπνηα αλαθνίλσζε γηα λα 

θηηάμνπκε ηα δεδνκέλα καο εηζαγάγακε ην 0 (κεδέλ) . Όηαλ εηζάγεηαη ην 0 

(κεδέλ) ζεκαίλεη απηνκάησο φηη δελ έρνπκε θάπνηα έθπιεμε πνπ λα έρεη 

νπζηαζηηθή επίδξαζε ζηνπο λαπηηιηαθνχο δείθηεο θαη ζηηο νηθνλνκίεο ησλ 

Ζ.Π.Α. ή ησλ ρσξψλ ηεο επξσπατθήο έλσζεο. Γηα παξάδεηγκα φηαλ κηα 

αλαθνίλσζε είλαη κεληαία, κέζα ζε έλα ρξφλν ζα έρσ ζπγθεθξηκέλα 12 

αλαθνηλψζεηο, ζηα 2 ρξφληα 24 θαη ζηα 10 ρξφληα πνπ είλαη θαη ην δείγκα ηεο 

παξνχζαο εξεπλεηηθήο εξγαζίαο ζα έρσ 120 αλαθνηλψζεηο. 

  Ζ αλαθνξά απηή γίλεηαη δηφηη κε ηε κεζνδνινγία πνπ πνξεπηήθακε 

κέρξη απηφ ην ζεκείν ,ζηα δεδνκέλα καο ν αξηζκφο  0  (κεδέλ) δελ ππήξρε 

κφλν φηαλ δελ είρακε αλαθνίλσζε αιιά ππήξρε θαη ηηο κέξεο εθείλεο φπνπ κε 

ηε κέζνδν ησλ κεηαβιεηψλ ησλ εθπιήμεσλ (surprise variables) φηαλ ε 

πξαγκαηηθή ηηκή κηαο αλαθνίλσζεο ήηαλ αθξηβψο ε ίδηα κε εθείλε πνπ είρε 

πξνβιεθζεί παξνπζηαδφηαλ πάιη ζηα δεδνκέλα ν αξηζκφο 039. 

 Καηά ζπλέπεηα, νη παξαπάλσ έιεγρνη κπνξεί λα επεξεάζηεθαλ απφ ην 

γεγνλφο φηη άιιν είλαη λα κελ ππάξρεη θακία αλαθνίλσζε θαη άιιν φηη 

πεξηκέλνπκε κηα αλαθνίλσζε αιιά απηή ελ ηέιεη είλαη ίζε κε ηελ εθηίκεζε καο. 

Δίλαη πηζαλφλ ινηπφλ νη λαπηηιηαθνί δείθηεο ηηο εκέξεο πνπ δελ ππάξρνπλ 

αλαθνηλψζεηο λα επεξεάδνληαη απφ άιινπο παξάγνληεο νη νπνίνη δελ έρνπλ 

ζπκπεξηιεθζεί ζηε παξνχζα έξεπλα. ΢ε απηφ ην θεθάιαην ινηπφλ ζα 

                                            
38

 Οη λαπηηιηαθνί δείθηεο ηεο παξνχζαο έξεπλαο αλαθνηλψλνληαη κφλν ηηο εξγάζηκεο κέξεο 
(5/εβδνκάδα).Δπίζεο δελ έρνπκε αλαθνηλψζεηο θαηά ηε πεξίνδν ησλ γηνξηψλ θαη φηαλ 
ππάξρνπλ θάπνηεο ζπγθεθξηκέλεο αξγίεο. 
39

 Γηα άιιε κηα θνξά επαλαιακβάλνπκε πσο ην 0 αληηθαηνπηξίδεη ην φηη δελ ππάξρεη θάπνηα 
έθπιεμε αθνχ ε ηηκή πνπ είρε πξνβιεθζεί είλαη αθξηβψο ε ίδηα κε απηή πνπ αλαθνηλψζεθε. 
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μαλαθάλνπκε ηηο παιηλδξνκήζεηο κε ηε δηαθνξά φκσο φηη δελ ζα 

ζπκπεξηιάβνπκε ηηο εκεξνκελίεο εθείλεο πνπ δελ ζα έρνπκε αλαθνηλψζεηο. 

 ΢ηνλ έιεγρν απηφ γίλεηαη ρξήζε ηεο απιήο γξακκηθήο παιηλδξφκεζεο 

κε κηα εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ε νπνία ζα απνηειείηαη απφ ηηο αζξνίζηεθεο 

εθπιήμεηο ησλ ακεξηθάληθσλ θαη επξσπατθψλ καθξννηθνλνκηθψλ 

αλαθνηλψζεσλ. Οη εκεξνκελίεο εθείλεο πνπ δελ ππάξρνπλ νχηε επξσπατθέο  

νχηε ακεξηθάληθεο αλαθνηλψζεηο δελ ζπκπεξηιακβάλνληαη, εάλ ππάξρεη έζησ 

θαη κηα αλαθνίλσζε ζα ζπκπεξηιακβάλεηαη ε εκεξνκελία ζην δείγκα. 

 

Οη επηδξάζεηο ζηνλ δείθηε BSI 

 

 ΢ηα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο παξαθάησ ν φξνο USEUAGG 

απνηειεί ηελ νλνκαζία πνπ δφζεθε πξνθεηκέλνπ λα μερσξίδεη απηή ε 

αζξνηζηηθή έθπιεμε απφ ηηο άιιεο πνπ έρνπλ ρξεζηκνπνηεζεί ζε 

πεξαζκέλνπο ειέγρνπο. 

 

Δμίζωζε 21-Γξακκηθό κνληέιν BSI3 

                                                               [21] 

 

Πίλαθαο 25- Απνηειέζκαηα BSI3 από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,0005 0,0005 0,97 0,32 

USEUAGG -0,0004 0,0003 -1,13 0,25 

BSI_RET(-1) 0,86 0,087 9,8 0,000 

BSI_RET(-2) -0,04 0,07 -0,5 0,55 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,67 R-squared 0,67  

F-statistic 715,5 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

1,99  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 25:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 
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 Παξαηεξνχκε πσο θαη ζε απηή ηε πεξίπησζε νη καθξννηθνλνκηθέο 

αλαθνηλψζεηο δελ είλαη ηθαλέο λα επεμεγήζνπλ ηε πνξεία απηνχ ηνπ 

λαπηηιηαθνχ δείθηε. Παξάιιεια φκσο αμίδεη λα ζεκεησζεί πσο έρνπκε αηζζεηή 

κείσζε ηεο ζηαηηζηηθήο ζεκαληηθφηεηαο ρσξίο φκσο απηφ λα απνδεηθλχεη θάηη 

ην νπνίν λα απνηειεί ηζρπξή έλδεημε ζπζρέηηζεο. 

 Όζν ζα γίλνληαη δηάθνξα είδε ειέγρσλ ηφζν ζα απνκαθξπλφκαζηε απφ 

ηηο αξρηθέο καο ππνζέζεηο.40 

 

Οη επηδξάζεηο ζηνλ δείθηε BDI 

 

 Όπσο θαη ζην παξαπάλσ έιεγρν έηζη θαη εδψ έρνπκε ηα ίδηα δεδνκέλα 

κε ηε δηαθνξά φηη ρξεζηκνπνηνχκε άιιν λαπηηιηαθφ δείθηε. 

 

Δμίζωζε 22-Γξακκηθό κνληέιν BDI3 

                                                             [22] 

 

Πίλαθαο 26-Απνηειέζκαηα BDI3 από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C -0,0003 0,0011 -0,31 0,74 

USEUAGG -7,97 E -05 0,0006 -0,12 0,89 

BDI_RET(-1) 0,87 0,063 13,8 0,000 

BDI_RET(-2) -0,18 0,039 -4,54 0,000 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,22 R-squared 0,22  

F-statistic 182,2 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

1,3  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 26:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

                                            
40

 Ζ ρξήζε απηήο ηεο κεζφδνπ δε ζεκαίλεη ζε θακία πεξίπησζε πσο νη πξνεγνχκελνη έιεγρνη 
ήηαλ ιαλζαζκέλνη. Θα κπνξνχζακε λα πνχκε πσο απηή ε πξνζέγγηζε είλαη πην ζσζηή απφ 
ηελ νπηηθή γσλία ησλ καζεκαηηθψλ. 
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 Σα απνηειέζκαηα γηα άιιε κηα θνξά δελ απνδεηθλχνπλ άκεζε ζρέζε 

ηνπ επηπέδνπ ησλ λαχισλ κε ηηο αλαθνηλψζεηο. Αμίδεη λα ζεκεησζεί πσο 

εμαηηίαο ηεο απνπζίαο ησλ εκεξνκεληψλ πνπ δελ έρνπκε αλαθνηλψζεηο κπνξεί 

νη κεηαβιεηέο πνπ αθνξνχλ ηα παιαηφηεξα επίπεδα ηεο λαπιαγνξάο λα είλαη 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθά αιιά δελ απνδίδνπλ ηα κέγηζηα ζην ζπληειεζηή 

πξνζδηνξηζκνχ ηεο παιηλδξφκεζεο φπσο γηλφηαλ ζε άιινπο ειέγρνπο. 

 Δπίζεο ν ζπληειεζηήο απηνζπζρέηηζεο έρεη ηέηνηα ηηκή πνπ δελ 

κπνξνχκε λα απνθαλζνχκε κε ζηγνπξηά ηελ χπαξμε απηνζπζρέηηζεο. 

 

Οη επηδξάζεηο ζηνλ δείθηε BCI 

 

 ΢ην παξαθάησ πίλαθα παξνπζηάδνληαη ηα απνηειέζκαηα γηα ηνλ δείθηε 

BCI ηα νπνία δελ αληαπνθξίλνληαη ζηηο ππνζέζεηο πνπ θάλακε ζηελ αξρή ηνπ 

θεθαιαίνπ. 

Δμίζωζε 23-Γξακκηθό κνληέιν BCI3 

                                                              [23] 

 

Πίλαθαο 27-Απνηειέζκαηα BCI3 από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C -0,0006 0,0012 -0,49 0,61 

USEUAGG -0,0002 0,0007 0,35 0,71 

BCI_RET(-1) 0,75 0,053 14 0,000 

BCI_RET(-1) -0,22 0,039 -5,6 0,000 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,24 R-squared 0,24  

F-statistic 200 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,00 Durbin 
Watchon stat. 

1,47  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 27:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 
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  Ο ζπληειεζηήο απηνζπζρέηηζεο έρεη ηέηνηα ηηκή πνπ δελ κπνξνχκε λα 

απνθαλζνχκε κε ζηγνπξηά ηελ χπαξμε απηνζπζρέηηζεο. Δπίζεο κε ηελ  

απνπζία  ησλ εκεξνκεληψλ πνπ δελ έρνπκε αλαθνηλψζεηο κπνξεί νη 

κεηαβιεηέο πνπ αθνξνχλ ηα παιαηφηεξα επίπεδα ηεο λαπιαγνξάο λα είλαη 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθά αιιά δελ απνδίδνπλ ηα κέγηζηα ζην ζπληειεζηή 

πξνζδηνξηζκνχ ηεο παιηλδξφκεζεο φπσο γηλφηαλ ζε άιινπο ειέγρνπο. 

 

Οη επηδξάζεηο ζηνλ δείθηε BPI 

 

 ΢ην παξαθάησ πίλαθα παξνπζηάδνληαη ηα απνηειέζκαηα γηα ηνλ δείθηε 

BPI ν νπνίνο αλαθέξεηαη ζηα πινία ηχπνπ Panamax .  

 

Δμίζωζε 24-Γξακκηθό κνληέιν BPI3 

                                                              [24] 

 

Πίλαθαο 28-Απνηειέζκαηα BPI3 , eu-us από e-views 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C -0,0005 0,0012 -0,47 0,63 

USEUAGG 0,0001 0,0007 0,22 0,81 

BPI_RET(-1) 0,87 0,040 21,5 0,000 

BPI_RET(-1) -0,22 0,05 -4,31 0,000 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,28 R-squared 0,28  

F-statistic 243 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,000 Durbin 
Watchon stat. 

1,35  

ΠΙΝΑΚΑ΢ 28:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2000 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο. 

 

 Ο ζπληειεζηήο απηνζπζρέηηζεο έρεη ηέηνηα ηηκή πνπ δελ κπνξνχκε λα 

απνθαλζνχκε κε ζηγνπξηά ηελ χπαξμε απηνζπζρέηηζεο αιιά θαη πάιη δελ 

απνδεηθλχεηαη θάπνηα ζπζρέηηζε.  
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Παξαηεξψληαο ηηο παιηλδξνκήζεηο θαη ηηο ππνζέζεηο πνπ έγηλαλ ζην παξφλ 

θεθάιαην κπνξνχκε λα ζπκπεξάλνπκε ηα εμήο : 

 Οη καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο δελ έρνπλ θάπνηα νπζηαζηηθή 

επίδξαζε άκεζα ζηνπο ζπγθεθξηκέλνπο λαπηηιηαθνχο δείθηεο. 

 Όηαλ νη εθηηκήζεηο επαιεζεχνληαη απφ ηηο επίζεκεο αλαθνηλψζεηο 

έρνπλ ηνλ ίδην αληίθηππν κε ην λα κελ ππήξρε θάπνηα αλαθνίλσζε.41 

 Σειεηψλνληαο απηφ ην θεθάιαην ζα πξέπεη λα εζηηάζνπκε αιινχ ηε 

πξνζνρή καο πξνθεηκέλνπ λα βξνχκε εάλ νη καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο 

επεξεάδνπλ ηνπο  ζπγθεθξηκέλνπο λαπηηιηαθνχο δείθηεο.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                            
41

 Απηφ ην ζπκπέξαζκα πξέπεη λα επαλεμεηαζηεί κε θάπνηα άιιε έξεπλα φπνπ νη 
καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο  έρνπλ επίδξαζε απνδεδεηγκέλα ζε θάπνην δείθηε. Απηφ ζα 
έρεη ζαλ απνηέιεζκα λα εμεηάζνπκε ηηο δηαθνξέο θαη ηηο νκνηφηεηεο ησλ 2 κεζνδνινγηψλ πνπ 
ρξεζηκνπνηήζεθαλ ζηε παξνχζα εξεπλεηηθή εξγαζία. 
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Κεθάιαην 7 

Δπηδξάζεηο  ακεξηθάληθωλ θαη επξωπαϊθώλ αλαθνηλώζεωλ, 

ζε παξάγωγα αμηόγξαθα 

 

 Μεηά απφ ηνπο παξαπάλσ ειέγρνπο δε κπνξέζακε λα απνδείμνπκε φηη 

νη καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο έρνπλ άκεζε επίδξαζε ζηνπο δείθηεο ηεο 

λαπηηιίαο. Απηφ κπνξεί λα ζπκβαίλεη γηα πάξα πνιινχο ιφγνπο ηνπο νπνίνπο 

δελ κπνξνχκε λα παξνπζηάζνπκε θαη λα αλαιχζνπκε ζηε παξνχζα 

εξεπλεηηθή εξγαζία. Παξάιιεια κπνξεί λα αλαθεξζεί πσο κφλν νη 20 

καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ ίζσο δελ είλαη 

αξθεηέο γηα λα επεξεάζνπλ ηνπο λαπηηιηαθνχο δείθηεο παξφηη απηέο νη 

αλαθνηλψζεηο ρξεζηκνπνηνχληαη κε θάπνηεο παξαιιαγέο ζε πιεζψξα άιισλ 

εξεπλεηηθψλ εξγαζηψλ. Απηφ ζεκαίλεη πσο νη agents πνπ θαηαζθεπάδνπλ 

ηνπο λαπηηιηαθνχο δείθηεο ιακβάλνπλ θαη άιινπο παξάγνληεο ππφςε ηνπο ή 

έρνπλ έλα δηαθνξεηηθφ ηξφπν αλάιπζεο ησλ καθξννηθνλνκηθψλ ζηνηρείσλ ησλ 

Ζ.Π.Α θαη ηεο επξσπατθήο  έλσζεο.  

 ΢ην παξφλ θεθάιαην ζα γίλνπλ θάπνηνη έιεγρνη γηα λα δηαπηζησζεί εάλ 

νη καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο έρνπλ επίδξαζε ζηηο εκεξήζηεο ηηκέο 

θιεηζίκαηνο ησλ παξαγψγσλ αμηφγξαθσλ πνπ είλαη γξακκέλα πάλσ ζηνπο 

λαπηηιηαθνχο δείθηεο. Θέινπκε λα ειέγμνπκε κε άιια ιφγηα ηη αληίθηππν έρνπλ 

νη καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο ζην ηξφπν πνπ δηακνξθψλνληαη ηα 

παξάγσγα αμηφγξαθα ηα νπνία ρξεζηκνπνηνχληαη θπξίσο ηε ηειεπηαία 

δεθαεηία επξένο απφ ηνλ θφζκν ηεο λαπηηιίαο  πξνθεηκέλνπ λα αληηζηαζκίζεη 

ηνπο νηθνλνκηθνχο θηλδχλνπο42 

 

 

 

 

                                            
42

 Σα λαπηηιηαθά παξάγσγα ρξεζηκνπνηνχληαη θαη απφ επελδπηέο νη νπνίνη δελ έρνπλ θακία 
ζρέζε κε ηε λαπηηιία θαζψο ηα αληηκεησπίδνπλ ζαλ έλα αθφκα ρξεκαηννηθνλνκηθφ πξντφλ. 
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Ση είλαη ηα FFAs 

 

 Έλα παξάγσγν αμηφγξαθν ηχπνπ  FFA (forward freight agreement ) 

απνηειεί κηα ζπκθσλία κεηαμχ δπν ζπκβαιινκέλσλ πξνθεηκέλνπ λα 

θαζνξίζνπλ  έλα ζπγθεθξηκέλν επίπεδν λαχινπ ή πνζνζηφ ελνηθίαζεο  ελφο 

πξνθαζνξηζκέλνπ θνξηίνπ ή ηχπν πινίνπ γηα κηα ή πνιιέο ζπγθεθξηκέλεο 

ζαιάζζηεο δηαδξνκέο  γηα θάπνηα εκεξνκελία ζην κέιινλ. (Nomikos, 2009) 

 Ο ππνθείκελνο ηίηινο ελφο FFA είλαη ε εθηίκεζε γηα ην επίπεδν ησλ 

λαχισλ πνπ γίλεηαη απφ ην Baltic exchange 43 γηα ηηο πξνθαζνξηζκέλεο 

ζαιάζζηεο δηαδξνκέο νη νπνίεο πεξηγξάθνληαη ζην ζπκβφιαην.  

 Ζ ηηκή ηνπ δηαθαλνληζκνχ ηνπ ζπκβνιαίνπ γίλεηαη κε αξθεηνχο ηξφπνπο 

αλάινγα ην είδνο ηνπ ζπκβνιαίνπ. Γηα παξάδεηγκα ν δηαθαλνληζκφο ησλ 

ζπκβνιαίσλ πνπ βαζίδνληαη ζε κηα ζπγθεθξηκέλε δηαδξνκή (θαη φρη απφ 

θαιάζη κε ζηαζκίζεηο ζπγθεθξηκέλσλ δηαδξνκψλ) απφ ηνλ δείθηε BCI ή BPI 

ππνινγίδεηαη απφ ην κέζν φξν ησλ λαχισλ ηεο δηαδξνκήο απφ ηηο ηειεπηαίεο 

7 εξγάζηκεο 44κέξεο ηνπ κήλα. ΢ε θάπνηα άιια FFA ε ηηκή ηνπο δηαθαλνλίδεηαη 

αλάινγα ην κέζν φξν ησλ λαχισλ ηνπ ηειεπηαίνπ κήλα κε ζπγθεθξηκέλε 

ζηάζκηζε γηα ηηο  δηαδξνκέο ηνπ ζπκβνιαίνπ. Σν πψο ιεηηνπξγεί ή ην πψο 

κπνξεί λα ρξεζηκεχζεη έλα παξάγσγν αμηφγξαθν παξνπζηάδεηαη ζην 

παξάξηεκα ηεο εξγαζίαο. 

 

Ηκεξνκελίεο δηαθαλνληζκνύ ηωλ FFAs θαη ε ζεκαζία ηνπο 

 

 ΢ηε παξνχζα εξγαζία ζα πξνζπαζήζνπκε λα δνχκε πσο θηλείηαη ε 

αγνξά ησλ παξάγσγσλ αμηφγξαθσλ ε νπνία βαζίδεηαη ζε θάπνηνπο απφ ηνπο 

δείθηεο πνπ κειεηάκε. Δπεηδή ε  ζπγθεθξηκέλε αγνξά είλαη πην ξεπζηή θαη 

επκεηάβιεηε απφ ηελ απηή θαζ’ εαπηή λαπηηιία θαη ηνπο λαχινπο ηεο 

ππνζέηνπκε πσο νη καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο ζα έρνπλ κεγαιχηεξε 

επίδξαζε θαζψο νη επελδπηέο ζε λαπηηιηαθά παξάγσγα κπνξεί λα 

                                            
43

 Δθηηκήζεηο γηα ην επίπεδν ησλ λαχισλ γίλνληαη θαη απφ άιινπο αλαγλσξηζκέλνπο 
νξγαληζκνχο φπσο ηελ Platts ε νπνία εμεηδηθεχεηαη ζην ηνκέα ησλ πινίσλ Tanker. 
44

 Δξγάζηκεο κέξεο ελλννχκε ηηο ιεγφκελεο trading days. 
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επεξεαζηνχλ πην άκεζα απφ ηνπο agents  απφ θάπνηα αλαθνίλσζε θαη λα 

αξρίζνπλ λα αγνξάδνπλ ή λα πσινχλ ηα αμηφγξαθα εμαηηίαο πξνζσπηθψλ 

εθηηκήζεσλ.  

 ΢ε απηφ ην ζεκείν είλαη ζεκαληηθφ λα αλαθεξζεί ν ξφινο ηνπ 

δηαθαλνληζκνχ ηεο ηηκήο ησλ παξαγψγσλ , πνπ πεξηγξάθεθε ζηε παξαπάλσ 

ππνελφηεηα απηνχ ηνπ θεθαιαίνπ,  θαζψο ρξεζηκνπνηείηαη ηηο πεξηζζφηεξεο 

θνξέο ν κέζνο φξνο ησλ ηηκψλ ηνπ κήλα έηζη ψζηε λα κελ επεξεάδεηαη ε 

ηειηθή ηηκή ηνπ δηαθαλνληζκνχ απφ απφηνκεο θαη  κεγάιεο αιιαγέο ησλ 

λαχισλ ζε ζπγθεθξηκέλεο εκεξνκελίεο θαηλφκελν ην νπνίν παξαηεξείηαη  

θπξίσο θαηά ηηο ηειεπηαίεο εκέξεο πξηλ ηε ιήμε ησλ ζπκβνιαίσλ.   

 Σν θαηλφκελν απηφ παξνπζηάδεηαη γηαηί ηα παξάγσγα αμηφγξαθα 

κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηεζνχλ  γηα ηε ζσζηή θαη θαιχηεξε δηαρείξηζε 

θηλδχλνπ απφ κηα λαπηηιηαθή. 

 

Σν δείγκα ηνπ ειέγρνπ ζηα παξάγωγα αμηόγξαθα 

 

 Ο Baltic exchange θαη νη πεξηζζφηεξεο βάζεηο δεδνκέλσλ πνπ 

ζρεηίδνληαη κε λαπηηιηαθά παξάγσγα είλαη θιεηζηέο ζην δηαδίθηπν θαηά 

ζπλέπεηα ηα δεδνκέλα καο ζπιιέρηεθαλ απφ ηε  βάζε δεδνκέλσλ ηεο 

Bloomberg. Γπζηπρψο ηα ζηνηρεία καο αθνξνχλ ρξνλνινγίεο απφ ην 2007 

έσο ζήκεξα. Παξάιιεια έρνπκε θαηαιήμεη ζε 3 ηχπνπο παξαγψγσλ 

αμηφγξαθσλ ρσξηζκέλα αλάινγα ηε δηάξθεηα ηνπο (κεληαία, ηξηκεληαία θαη 

εηήζηα). ΢χκθσλα κε ηα δεδνκέλα παξαηεξείηαη φηη φζν πην κηθξή ε δηάξθεηα 

ελφο παξαγψγνπ ηφζν κηθξφηεξε θαη ε κεηαβιεηφηεηα ησλ εκεξήζησλ  ηηκψλ 

δηαθαλνληζκνχ έρεη. Δπίζεο ζηηο παιηλδξνκήζεηο δελ ζπκπεξηιακβάλεηαη ε 

ηειεπηαία εξγάζηκε εβδνκάδα πξηλ ηε ιήμε ηνπ ζπκβνιαίνπ εμαηηίαο ηνπο 

γεγνλφηνο φηη δελ αληηθαηνπηξίδεηαη ε πξαγκαηηθή εηθφλα ηεο αγνξάο . Σα 

δεδνκέλα πεγάδνπλ απφ ηζηνξηθά ζηνηρεηά ηεο εηαηξείαο FIS ε νπνία είλαη 

αλαγλσξηζκέλε θαη πηζηνπνηεκέλε  ζην ζπγθεθξηκέλν ρψξν. 
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FFAs θαη δείθηεο BCI 

 

 Σα παξάγσγα πάλσ ζην δείθηε ησλ Capesize πεξηιακβάλεη ηηο 4 

δηαδξνκέο 4TC έηζη φπσο πεξηγξάθνληαη απφ ην Baltic Exchange θαη 

απνηειεί ην κέζν φξν ησλ θεξδψλ ησλ 4 ρξνλνλαπισκέλσλ δηαδξνκψλ 

 

Δμίζωζε 25-Γξακκηθό κνληέιν BCI / FFA 

                                                                                                  [25] 

 

Πίλαθαο 29-FFA ζηνλ BCI κεληαίαο δηάξθεηαο 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,0058 0,0039 1,471 0,15 

USAEUAGG -0,0052 0,0031 -1,66 0,0972 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,0017 R-squared 0,0028  

F-statistic 2,75 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,0972 Durbin 
Watchon stat. 

2,1  

 

Πίλαθαο 30-FFA ζηνλ BCI δηάξθεηαο 3 κελώλ 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,0011 0,0028 0,0415 0,67 

USAEUAGG 8,88 Δ-05 0,0023 0,038 0,96 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,0008 R-squared 0,00001  

F-statistic 2,75 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,96 Durbin 
Watchon stat. 

2,1  
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Πίλαθαο 31-FFA ζηνλ BCI δηάξθεηαο 1 έηνπο 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,0012 0,0012 1,0219 0,30 

USAEUAGG -0,0008 0,0010 -0,8409 0,40 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,0002 R-squared 0,0005  

F-statistic 0,70 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,40 Durbin 
Watchon stat. 

1,99  

ΠΙΝΑΚΔ΢ 29-30-31:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2008 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο θαη δηαζέζηκεο ηηκέο γηα ηελ αγνξά παξαγώγωλ αμηόγξαθωλ. 

 

 Παξαηεξνχκε φηη γηα άιιε κηα θνξά δελ επαιεζεχνληαη νη αξρηθέο καο 

εθηηκήζεηο. Απηφ βέβαηα κπνξεί λα νθείιεηαη ζην γεγνλφο φηη ην δείγκα καο 

είλαη αξθεηά κηθξφ θαη πεξηνξηζκέλν. Ζ κπνξεί λα κελ είλαη γξακκηθή ε ζρέζε 

ησλ ηηκψλ ησλ παξαγψγσλ κε ηηο εθπιήμεηο ησλ καθξννηθνλνκηθψλ 

 αλαθνηλψζεσλ. 
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FFAs θαη δείθηεο BPI 

 

 Σα παξάγσγα  ζην δείθηε ησλ Panamax  πεξηιακβάλεη ηηο 4 δηαδξνκέο 

4TC έηζη φπσο πεξηγξάθνληαη απφ ην Baltic Exchange θαη απνηειεί ην κέζν 

φξν ησλ θεξδψλ ησλ 4 ρξνλνλαπισκέλσλ ζαιάζζησλ δηαδξνκψλ (time 

charter routes & freight based on $/day) 

 

Δμίζωζε 26-Γξακκηθό κνληέιν BPI / FFA 

                                                                                         [26] 

 

Πίλαθαο 32-FFA ζηνλ BPI κεληαίαο δηάξθεηαο 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C -0,0037 0,0028 -1,33 0,18 

USAEUAGG 0,0050 0,0023 2,27 0,023 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,0048 R-squared 0,0059  

F-statistic 5,16 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,023 Durbin 
Watchon stat. 

1,97  

 

Πίλαθαο 33-FFA ζηνλ BPI 3 κελώλ 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,001893 0,002081 0,909 0,36 

USAEUAGG -0,0017 0,001695 -1,054 0,029 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,0001 R-squared 0,00098  

F-statistic 1,11 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,2917 Durbin 
Watchon stat. 

2,2  
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Πίλαθαο 34-FFA ζηνλ  BPI 1 έηνπο 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,0022 0,0014 1,591 0,11 

USAEUAGG -0,0017 0,0011 -1,5 0,13 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared 0,0008 R-squared 0,0015  

F-statistic 2,25 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,133 Durbin 
Watchon stat. 

2,3  

ΠΙΝΑΚΔ΢ 32-33-34:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2008 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο θαη δηαζέζηκεο ηηκέο γηα ηελ αγνξά παξαγώγωλ αμηόγξαθωλ. 

 

 

 Οχηε θαη κε ην παξαπάλσ έιεγρν θαηαθέξακε λα παξαηεξήζνπκε 

άκεζε  ζπζρέηηζε κεηαμχ ησλ καθξννηθνλνκηθψλ αλαθνηλψζεσλ θαη ησλ 

παξαγψγσλ. Σα απνηειέζκαηα είλαη θάπσο θαιχηεξα ζε ζρέζε κε 

πξνεγνχκελνπο ειέγρνπο αιιά ρσξίο απηφ λα απνηειεί ηθαλφ ζηνηρείν λα 

απνδείμεη ηηο αξρηθέο ππνζέζεηο ηεο εξγαζίαο. 
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FFAs θαη δείθηεο BSI 

 

 Σα παξάγσγα  ζην δείθηε ησλ Supramax  πεξηιακβάλεη ηηο 6 δηαδξνκέο 

6TC έηζη φπσο πεξηγξάθνληαη απφ ην Baltic Exchange θαη απνηειεί ην κέζν 

φξν ησλ θεξδψλ ησλ 6 ρξνλνλαπισκέλσλ ζαιάζζησλ δηαδξνκψλ (time 

charter routes & freight based on $/day) 

Δμίζωζε 27-Γξακκηθό κνληέιν BSI / FFA 

                                                                                        [27] 

 

Πίλαθαο 35-FFA ζηνλ BSI κεληαίαο δηάξθεηαο 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,010 0,0131 0,7746 0,43 

USAEUAGG -0,002 0,0104 -0,1927 0,84 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared -0,001121 R-squared 0,000043  

F-statistic 0,037 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,84 Durbin 
Watchon stat. 

2,3  

 

Πίλαθαο 36-FFA ζηνλ BSI 3 κελώλ 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,0004 0,0015 0,3244 0,74 

USEUAGG -0,0011 0,0012 -0,8939 0,37 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared -0,0002 R-squared 0,0007  

F-statistic 0,799 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,371 Durbin 
Watchon stat. 

1,61  
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Πίλαθαο 37-FFA ζηνλ BSI 1 έηνπο 

Variable Coefficient Std Error t-Statistic Prob. 

C 0,0012 0,001221 1,021 0,30 

USEUAGG -0,0008 0,001046 -0,8409 0,40 

Βαζικά ζηοισεία απλήρ παλινδπόμηζηρ 

Adj. R-squared -0,0002 R-squared 0,0005  

F-statistic 0,7077 Έλεγσορ ύπαπξηρ αςηοζςζσέηιζηρ 

Prob. F 
statistic 

0,40 Durbin 
Watchon stat. 

1,99  

ΠΙΝΑΚΔ΢ 35-36-37:΢ηε 1
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη νη ζπληνκνγξαθίεο ηωλ κεηαβιεηώλ. ΢ηε 2

ε
  ζηήιε 

παξνπζηάδνληαη νη ζπληειεζηέο εθηίκεζεο ηεο παιηλδξόκεζεο .΢ηε 3
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα t-stat 

ηωλ ζπληειεζηώλ εθηίκεζεο. ΢ηε 4
ε
  ζηήιε παξνπζηάδνληαη ηα ηππηθά ζθάικαηα ηωλ εθηηκήζεωλ ηωλ 

ζπληειεζηώλ. Η 5
ε
  ζηήιε παξνπζηάδεη ηε πηζαλόηεηα ηεο θαλνληθήο θαηαλνκήο ηωλ εθηηκεκέλωλ 

ζπληειεζηώλ παιηλδξόκεζεο. Δηάζηεκα εκπηζηνζύλεο ζην 95%. Σν Adj.R-Squared απνηειεί ηνλ 

δηνξζωκέλν ζπληειεζηή πξνζδηνξηζκνύ . Σν δείγκα είλαη από  ην 2008 -2011 γηα ηεο εκέξεο πνπ 

ππήξραλ αλαθνηλώζεηο θαη δηαζέζηκεο ηηκέο γηα ηελ αγνξά παξαγώγωλ αμηόγξαθωλ. 

  

 Σέινο, νχηε θαη ζε απηή ηε πεξίπησζε έρνπκε ηθαλνπνηεηηθά 

απνηειέζκαηα. Πηζαλφλ νη λαπηηιηαθνί δείθηεο λα επεξεάδνληαη απφ 

παξάγνληεο νη νπνίνη λα κελ ζπκπεξηιακβάλνληαη ή ε ζρέζε κε ηηο δηάθνξεο 

καθξννηθνλνκηθέο λα κελ είλαη γξακκηθή.  
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Κεθάιαην 8 

Πξνηάζεηο γηα επηπιένλ έξεπλα ζηνπο λαπηηιηαθνύο δείθηεο 

 

 Μεηά ηνπο παξαπάλσ ειέγρνπο νη νπνίνη δελ επαιήζεπζαλ ηηο 

ππνζέζεηο καο απφ φπνηα ζθνπηά θαη αλ εμεηάζηεθαλ. Μηα πξφηαζε γηα 

πεξεηαίξσ έξεπλα ζα ήηαλ ε εμέηαζε ηεο πεξίπησζεο εθείλεο πνπ κηα 

καθξννηθνλνκηθή αλαθνίλσζε δελ έρεη άκεζε επίδξαζε ζε θάπνην λαπηηιηαθφ 

δείθηε ηελ εκέξα πνπ αλαθνηλψλεηαη. Γηα παξάδεηγκα έζησ φηη 1/1/2008 

έρνπκε κηα αλαθνίλσζε γηα ην GDP ησλ Ζ.Π.Α. ,ζηηο πξνεγνχκελεο κειέηεο 

εμεηάδακε ηελ επηξξνή πνπ είρε απηή ε αλαθνίλσζε κε ηα επίπεδα ηνπ λαχινπ 

εθείλεο ηεο κέξαο45. 

 Ο έιεγρνο απηφο ζα πξέπεη λα εμεηαζηεί ζην κέιινλ δηφηη πάξα πνιινί 

παξάγνληεο έρνπλ ζεκαληηθφ ξφιν γηα ηε δηακφξθσζε ησλ λαχισλ . Γηα 

παξάδεηγκα εάλ ππάξρεη κηα αξλεηηθή εθηίκεζε γηα κηα ζπγθεθξηκέλε 

νηθνλνκία απηή ε θαηάζηαζε δε κπνξεί λα κεηαθεξζεί άκεζα ζηε λαπηηιία θαη 

θαη’ επέθηαζε ζηνπο λαχινπο ησλ πινίσλ. Μηα αλαθνίλσζε ε νπνία  

αλαθέξεηαη ζε  πηψζε ηεο νηθνδνκηθήο βηνκεραλίαο δε ζεκαίλεη φηη ηελ 

επφκελε εκέξα ζα αιιάμνπλ ηα επίπεδα ησλ λαχισλ γηα ηα πινία ηα νπνία 

κεηαθέξνπλ πξψηεο χιεο άκεζα ζπζρεηηδφκελεο κε ηνλ ηνκέα ησλ 

θαηαζθεπψλ.  

 Οη ιφγνη πνπ γίλεηαη απηφ κπνξεί λα είλαη πάξα πνιινί θαη είλαη 

δχζθνιν λα αλαιπζνχλ θαη λα παξνπζηαζηνχλ ζηε παξνχζα εξεπλεηηθή 

εξγαζία, αξθεί λα αλαθεξζεί έλαο ιφγνο ν νπνίνο είλαη ε ζχλαςε 

καθξνρξφλησλ ζπκβνιαίσλ κεηαθνξάο πιηθψλ φπνπ ηα λαχια είλαη 

πξνθαζνξηζκέλα θαη δελ αιιάδνπλ απφ ηε κηα εκέξα ζηελ άιιε. 

 Παξάιιεια είλαη ζεκαληηθφ λα αλαθεξζεί πσο νη καθξννηθνλνκηθέο 

αλαθνηλψζεηο ηπρφλ ζπιιέγνληαη γηα έλα ρξνληθφ δηάζηεκα αλαιχνληαη θαη 

χζηεξα εκθαλίδεηαη ν αληίθηππνο ηνπο ζηα λαχια. Μπνξεί ζηε παξνχζα 

εξγαζία λα κελ απνδεηθλχεηαη άκεζε ζρέζε φκσο ε νηθνλνκία ησλ Ζ.Π.Α θαη 

                                            
45

Αληηζηνηρία εκεξνκεληψλ θάλνπκε ηηο εκέξεο εθείλεο φπνπ ην Baltic exchange είλαη αλνηρηφ 
θαη κπνξεί λα έρεη πιεξνθφξεζε γηα κηα αλαθνίλσζε. Όηαλ κηα αλαθνίλσζε γίλεηαη ζε ψξα 
πνπ ην Baltic exchange είλαη θιεηζηφ ε έθπιεμε ηεο αλαθνίλσζεο ζεσξνχκε φηη έρεη 
αληίθηππν ηελ επφκελε κέξα φηαλ ζα ιεηηνπξγεί ην Baltic exchange. 



88 
 

ηεο επξσπατθήο έλσζεο ζίγνπξα επεξεάδνπλ ηηο απνθάζεηο εθείλσλ πνπ 

αζρνινχληαη ελεξγά κε ηε λαπηηιία, ηηο κεηαθνξέο θαη ην εκπφξην 

 ΢χκθσλα κε ηα παξαπάλσ ινηπφλ ζα είλαη εμίζνπ ζεκαληηθνί νη 

έιεγρνη εθείλνη φπνπ ζα κεηαθηλνχληαη νη εθπιήμεηο ζε δηαθνξεηηθέο 

εκεξνκελίεο πξνθεηκέλνπ λα εθηηκεζεί εάλ νη καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο 

αξγνχλ λα ελζσκαησζνχλ ζηα επίπεδα ησλ λαχισλ 

΢πκπεξάζκαηα 

 

 Οη αξρηθέο καο ππνζέζεηο δελ επαιεζεχηεθαλ ζε θαλέλα απφ ηα 

παξαπάλσ κνληέια παιηλδξφκεζεο. Τπάξρνπλ πνιινί ιφγνη νη νπνίνη 

κπνξνχλ λα εμεγήζνπλ ην γηαηί δελ έρνπκε θάπνην ηθαλνπνηεηηθφ απνηέιεζκα.  

 Πξψηνλ, ίζσο λα ρξεηάδεηαη λα ζπκπεξηιεθζνχλ θαη άιιεο 

καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο απφ ηελ Ακεξηθή θαη ηελ επξσπατθή έλσζε. 

Ζ επηινγή κφλν 20 αλαθνηλψζεσλ ζπλνιηθά κπνξεί λα κελ απνηειεί πεγή 

εξκελείαο ησλ λαπηηιηαθψλ δεηθηψλ.  

 Γεχηεξνλ ,δελ ζπκπεξηιήθζεθαλ καθξννηθνλνκηθέο αλαθνηλψζεηο θαη 

δεδνκέλα ησλ ρσξψλ πνπ απαξηίδνπλ ηηο  BRICS νη νπνίεο απνηεινχλ ηνλ 3 

κεγαιχηεξν πφιν έιμεο γηα κεηαθνξηθφ έξγν ζην θφζκν. Μάιηζηα νη ρψξεο 

απηέο ίζσο λα επεξεάδνπλ ηε ηειεπηαία δεθαεηία πεξηζζφηεξν ηε λαπηηιία απφ 

φηη νιφθιεξε ε επξσπατθή έλσζε . 

 Σξίηνλ, κπνξεί ε  εκεξνινγηαθή αληηζηνηρία ησλ καθξννηθνλνκηθψλ 

αλαθνηλψζεσλ λα κελ αληαπνθξίλεηαη ζηε πξαγκαηηθφηεηα. Γειαδή ε 

πιεξνθφξεζε απφ απηέο ηηο αλαθνηλψζεηο λα κελ ελζσκαηψλνληαη ακέζσο 

ζηηο ηηκέο ησλ λαχισλ. ΢χκθσλα κε κηα απιή πξνζσπηθή εθηίκεζε, νη 

επηδξάζεηο ησλ αλαθνηλψζεσλ ίζσο  εκθαλίδνληαη ηνπιάρηζηνλ 15 κε 30 

εκέξεο αξγφηεξα. Ζ εθηίκεζε  απηή γίλεηαη γηαηί ζην θφζκν ηηο λαπηηιίαο νη 

αιιαγέο ησλ λαχισλ δελ είλαη ηφζν εχθνιε θαη ε παγθφζκηα ρσξεηηθφηεηα46 

δελ αιιάδεη απφ ηε κηα κέξα ζηελ άιιε47. Δπηπιένλ νη απνθάζεηο ζην θφζκν 

                                            
46

 Ζ δηαζέζηκε ρσξεηηθφηεηα παίδεη θπξίαξρν ξφιν ζηε λαπηηιία θαη νη απνθάζεηο γηα δηάιπζε 
ή λαππήγεζε λέσλ πινίσλ δελ αληηθαηνπηξίδνληαη άκεζα ζηελ αγνξά.  
47

 Οη απνθάζεηο γηα ηελ αγνξά ή ηε πψιεζε κεηνρψλ είλαη άκεζεο θαη ππφθεηληαη ζε 
ππνθεηκεληθέο εθηηκήζεηο. ΢ηε λαπηηιία δελ ηζρχεη ην ίδην θαζψο νη θηλήζεηο ησλ πινηνθηεηψλ 
θαη ησλ δηαρεηξηζηψλ πινίσλ βξίζθνληαη ζε θάπνηα ηζνξξνπία. 
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ηεο λαπηηιίαο δελ παίξλνληαη ακέζσο αιιά χζηεξα απφ πνιχ αλάιπζε θαη 

εθηηκψληαο θαη ηηο θηλήζεηο ησλ άιισλ παηρηψλ ζην ρψξν. 

 Σέηαξηνλ , ηα επίπεδα ησλ λαχισλ επεξεάδνληαη απφ επνρηθνχο 

παξάγνληεο νη νπνίνη δελ κπνξνχλ λα πξνβιεθζνχλ θαη δελ κπνξνχλ λα 

κεηξεζνχλ. ΢ηηο αλαιχζεηο πνπ έθαλα είδα φηη θάπνηεο καθξννηθνλνκηθέο 

αλαθνηλψζεηο επεξέαζαλ κηα ζπγθεθξηκέλε ρξνληά αιιά δελ επεξέαζαλ ην 

ίδην ηελ επφκελε. ΢πλεπψο πξέπεη λα ζπκπεξηιακβάλνληαη θαη λα 

πνζνηηθνπνηνχληαη  κε θάπνην ηξφπνη θαη απηνί νη παξάγνληεο.  

 Σέινο , ζχκθσλα κε ηα παξαπάλσ ην ζέκα πνπ αλαιχζακε πην πάλσ 

δελ ηειεηψλεη εδψ θαη αλνίγεη λέεο πξννπηηθέο γηα πεξαηηέξσ κειέηε θαη 

αλάιπζε. 
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ΠΑΡΑΡΣΗΜΑ 

 

Πίλαθαο 38- Πεγέο δεδνκέλωλ - Βαζηθά ζηνηρεία 

 ΠΖΓΔ΢ ΧΡΔ΢ ΢ΤΥΝΟΣΖΣΑ ΜΟΝΑΓΔ΢ 

ΑΜΔΡΙΚΑΝΙΚΔ΢ ΜΑΚΡΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΔ΢ ΑΝΑΚΟΙΝΩ΢ΔΙ΢  

 ΓΔΓΟΜΔΝΑ ΑΠΟ BLOOMBERG 

NFP BUREAU OF 

LABOR STAT. 

8:30 am ET MONTHLY THOUSANDS 

CCI CONFERENCE 

BOARD 

9:30 -10:00 am 
ET 

MONTHLY B.Y. 1985 
100 

CPI B.O.L.S. 8:30 am ET MONTHLY ( % ) 

DGO U.S. CENSUS 

BUREAU 

8:30 -10:00 am 

ET 

MONTHLY ( % ) 

FOMC FEDERAL 

RESERVE 

7:00am -

10:00pm ET 

FED MEETS 
8TIMES/YEAR 

( % ) 

GDP BUREAU OF 

ECONOMIC 

ANALYSIS 

8:30 am ET MONTHLY ( % ) 

IJC DEPARTMENT 

OF LABOR 

8:30 am ET MONTHLY THOUSANDS 

ISM INSTITUTE OF 

SUPPLY 

MANAGEMENT 

8:55 -10:00 am 

ET 

MONTHLY ( % ) 

LI C.B. 9:50 -10:00 am 

ET 

MONTHLY ( % ) 

NHS U.S. C.B. 10:30 am ET MONTHLY THOUSANDS 

PPI B.O.L.S. 8:30 am ET MONTHLY ( % ) 

RS U.S. C.B. 8:30 am ET MONTHLY ( % ) 

ΔΥΡΩΠΑΙΚΔ΢ ΜΑΚΡΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΔ΢ ΑΝΑΚΟΙΝΩ΢ΔΙ΢  

ΓΔΓΟΜΔΝΑ ΑΠΟ BLOOMBERG 

ECB EU CENTRAL 

BANK 

6:44 -7:45 

am ET 

ECB MEETS ( % ) 

EU-CCI EU COMMISION 4:00-6:00 am 

ET 

MONTHLY VALUE 

EU-CPI EUROSTAT 5:00-6:00 am 

ET 

MONTHLY ( % ) 

EU-GDP EUROSTAT 5:00-6:00 am 

ET 

MONTHLY ( % ) 

EU-PPI EUROSTAT 4:00-6:00 am 

ET 

MONTHLY ( % ) 

EU-RS EUROSTAT 5:00-6:00 am 

ET 

MONTHLY ( % ) B.Y. 2005 

IFO-BS IFO INSTITUTE 3:55 -05:00 

am ET 

MONTHLY B.Y. 2000 

ZEW CENTER OF EU 

ECONOMIC 

RESEARCH 

5:00 -10:00 

am ET 

MONTHLY VALUE 
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΢πληνκνγξαθίεο 

 

BIFFEX Baltic International Freight Futures Exchange 

DWT deadweight 

VLCC Very Large Crude Carrier 

ULCC Ultra Large Crude Carrier 

m.t. Μεηξηθνί ηφλνη 

VLOC Very Large Ore Carrier 

BDI Baltic dry index 

BCI Baltic Capesize index 

BPI Baltic Panamax index 

BRICS Brazil,Russia,India,China 

BSI Baltic Supramax index 

 

 

 

 

 

 

 

 


