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ɡɣɖɚɧ ŮˊɑˊŮŭɞ ɔɘŬ ˊɞɚɨ ɛŮɔɎɚɞ ɢɟɞɜɘəɧ ŭɘɎůŰɖɛŬ. ɆɡɜŮˊɩɠ, Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ 
Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ŬˊɞűɎůɘůŮ ůŰɘɠ 16.3.2023 ɜŬ ŬɡɝɐůŮɘ ŰŬ ŰɟɑŬ ɓŬůɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɖɠ ȺȾɇ 
əŬŰɎ 50 ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ŬˊɞűŬůɘůŰɘəɧŰɖŰɎ Űɞɡ ɜŬ ŭɘŬůűŬɚɑůŮɘ Űɖɜ 
ɏɔəŬɘɟɖ ŮˊŬɜŬűɞɟɎ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ůŰɞɜ ɛŮůɞˊɟɧɗŮůɛɞ ůŰɧɢɞ Űɞɡ 2%. ɇɞ 
Ŭɡɝɖɛɏɜɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬɠ ŮɜɘůɢɨŮɘ Űɖ ůɖɛŬůɑŬ ɛɘŬɠ ˊɟɞůɏɔɔɘůɖɠ ˊɞɡ 
ŮɝŬɟŰɎŰŬɘ Ŭˊɧ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɔɘŬ Űɘɠ ŬˊɞűɎůŮɘɠ ˊɞɡ ɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ 
ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. ȷɡŰɏɠ ɞɘ ŬˊɞűɎůŮɘɠ ɗŬ əŬɗɞɟɑɕɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ 
Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɐ Űɞɡ ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɘɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ɡˊɧ Űɞ ˊɟɑůɛŬ Űɤɜ 
ŮɘůŮɟɢɧɛŮɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬɘ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ, Ŭˊɧ Űɖ ŭɡɜŬɛɘəɐ Űɞɡ 
ɡˊɞəŮɑɛŮɜɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ əŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ɏɜŰŬůɖ Űɖɠ ɛŮŰɎŭɞůɖɠ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. 

ɇɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ŬɜŬəɞɑɜɤůŮ Ůˊɑůɖɠ ɧŰɘ ˊŬɟŬəɞɚɞɡɗŮɑ ˊɟɞůŮəŰɘəɎ Űɘɠ 
ŰɟɏɢɞɡůŮɠ ŮɜŰɎůŮɘɠ ůŰɘɠ Ŭɔɞɟɏɠ. ȺɑɜŬɘ ɏŰɞɘɛɞ ɜŬ ɚɎɓŮɘ ɛɏŰɟŬ ɧˊɤɠ əɟɑɜŮŰŬɘ 
ŬˊŬɟŬɑŰɖŰɞ ɔɘŬ ɜŬ ŭɘŬűɡɚɎɝŮɘ Űɖ ůŰŬɗŮɟɧŰɖŰŬ Űɤɜ Űɘɛɩɜ əŬɘ Űɖ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɐ 
ůŰŬɗŮɟɧŰɖŰŬ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ. ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ, ɞ ŰɟŬˊŮɕɘəɧɠ 
ŰɞɛɏŬɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ŮɑɜŬɘ ŬɜɗŮəŰɘəɧɠ, ŭɘŬɗɏŰɞɜŰŬɠ ɘůɢɡɟɏɠ ɗɏůŮɘɠ əŮűŬɚŬɑɞɡ 
əŬɘ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ. ɆŮ əɎɗŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ, ɖ ŮɟɔŬɚŮɘɞɗɐəɖ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ˊɞɡ ŭɘŬɗɏŰŮɘ ɖ ȺȾɇ 
ŮɑɜŬɘ ˊɚɐɟɤɠ Ůɝɞˊɚɘůɛɏɜɖ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŬɟɞɢɐ ůŰɐɟɘɝɖɠ ůŮ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ ůŰɞ 
ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɧ ůɨůŰɖɛŬ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ, Ŭɜ ɢɟŮɘŬůŰŮɑ, əŬɘ ɔɘŬ Űɖ ŭɘŬűɨɚŬɝɖ 
Űɖɠ ɞɛŬɚɐɠ ɛŮŰɎŭɞůɖɠ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. 

Ƀɘ ɜɏŮɠ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ 
ɞɚɞəɚɖɟɩɗɖəŬɜ ůŰɘɠ Ŭɟɢɏɠ ɀŬɟŰɑɞɡ, ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɟɧůűŬŰɖ ŮɛűɎɜɘůɖ ŮɜŰɎůŮɤɜ 
ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ. ɋɠ Ůə ŰɞɨŰɞɡ, ŬɡŰɏɠ ɞɘ ŮɜŰɎůŮɘɠ ůɡɜŮˊɎɔɞɜŰŬɘ 
ˊɟɧůɗŮŰɖ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬ ɔɘŬ Űɘɠ ŬɝɘɞɚɞɔɐůŮɘɠ Űɞɡ ɓŬůɘəɞɨ ůŮɜŬɟɑɞɡ ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɞɜ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ əŬɘ Űɖɜ ŬɜɎˊŰɡɝɖ. Ʉɟɘɜ Ŭˊɧ ŬɡŰɏɠ Űɘɠ ŰŮɚŮɡŰŬɑŮɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ, ɖ ˊɞɟŮɑŬ Űɞɡ 
ɓŬůɘəɞɨ ůŮɜŬɟɑɞɡ ɔɘŬ Űɞɜ ɔŮɜɘəɧ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ŮɑɢŮ ɐŭɖ ŬɜŬɗŮɤɟɖɗŮɑ ˊɟɞɠ ŰŬ əɎŰɤ, 
əɡɟɑɤɠ ŮˊŮɘŭɐ ɖ ůɡɛɓɞɚɐ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɐŰŬɜ ɛɘəɟɧŰŮɟɖ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ 
ŬɜŬɛŮɜɧŰŬɜ ˊɟɞɖɔɞɡɛɏɜɤɠ. Ƀɘ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɩɛɞɜŮɠ Űɖɠ ȺȾɇ ɗŮɤɟɞɨɜ ŰɩɟŬ ɧŰɘ ɞ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɗŬ ŭɘŬɛɞɟűɤɗŮɑ əŬŰɎ ɛɏůɞ ɧɟɞ ůŮ 5,3% Űɞ 2023, 2,9% Űɞ 2024 əŬɘ 
2,1% Űɞ 2025. ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ, ɞɘ ɡˊɞəŮɑɛŮɜŮɠ ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ɘůɢɡɟɏɠ. Ƀ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɢɤɟɑɠ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ ŮɝŬəɞɚɞɨɗɖůŮ 
ɜŬ ŬɡɝɎɜŮŰŬɘ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ əŬɘ ɞɘ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɩɛɞɜŮɠ Űɖɠ ȺȾɇ ŬɜŬɛɏɜɞɡɜ ɧŰɘ ɗŬ 
ŭɘŬɛɞɟűɤɗŮɑ əŬŰɎ ɛɏůɞ ɧɟɞ ůŮ 4,6% Űɞ 2023, ŮˊɑˊŮŭɞ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ 
ˊɟɞɓɚŮˊɧŰŬɜ ůŰɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɞɡ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ. ɆŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ 
ˊɟɞɓɞɚɏɠ, ɗŬ ɡˊɞɢɤɟɐůŮɘ ůŮ 2,5% Űɞ 2024 əŬɘ 2,2% Űɞ 2025, əŬɗɩɠ ɞɘ Ŭɜɞŭɘəɏɠ 
ˊɘɏůŮɘɠ Ŭˊɧ Űɘɠ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜŮɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ ůŰɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɖɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ əŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ 
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ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ɗŬ ŮɝŬůɗŮɜɞɨɜ əŬɘ ɖ ˊɘɞ ˊŮɟɘɞɟɘůŰɘəɐ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐ 
ˊɞɚɘŰɘəɐ ɗŬ ŬɛɓɚɨɜŮɘ ɞɚɞɏɜŬ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ Űɖ ɕɐŰɖůɖ. 

Ƀɘ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɞɡ ɓŬůɘəɞɨ ůŮɜŬɟɑɞɡ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜɎˊŰɡɝɖ Űɞ 2023 ɏɢɞɡɜ ŬɜŬɗŮɤɟɖɗŮɑ 
ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ ůŮ 1,0% əŬŰɎ ɛɏůɞ ɧɟɞ ɤɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɧůɞ Űɖɠ ɡˊɞɢɩɟɖůɖɠ Űɤɜ 
Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɧůɞ əŬɘ Űɖɠ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖɠ ŬɜɗŮəŰɘəɧŰɖŰŬɠ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ůŰɞ 
ŭɨůəɞɚɞ ŭɘŮɗɜɏɠ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ. Ƀɘ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɩɛɞɜŮɠ Űɖɠ ȺȾɇ ŬɜŬɛɏɜɞɡɜ ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ 
ɧŰɘ ɖ ŬɜɎˊŰɡɝɖ ɗŬ ŬɜŬəɎɛɣŮɘ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ, ůŮ 1,6%, Űɧůɞ Űɞ 2024 ɧůɞ əŬɘ Űɞ 2025, 
ɡˊɞɓɞɖɗɞɨɛŮɜɖ Ŭˊɧ Űɖɜ ɘůɢɡɟɐ ŬɔɞɟɎ ŮɟɔŬůɑŬɠ, Űɖ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɖɠ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖɠ əŬɘ 
Űɖɜ ŬɜɎəŬɛɣɖ Űɤɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ŮɘůɞŭɖɛɎŰɤɜ. ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ, ɖ ŬɜɎəŬɛɣɖ Űɖɠ 
ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ Űɞ 2024 əŬɘ Űɞ 2025 ɗŬ ŮɑɜŬɘ ŬůɗŮɜɏůŰŮɟɖ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɞɡ 
ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ, ɚɧɔɤ Űɖɠ Ɏůəɖůɖɠ ˊŮɟɘɞɟɘůŰɘəɐɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. 

Ƀɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ 

ȼ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ ˊŬɟɏɛŮɘɜŮ ɡˊɞŰɞɜɘəɐ əŬŰɎ Űɖɜ ŬɚɚŬɔɐ Űɞɡ 
ɏŰɞɡɠ, ŬɚɚɎ ɞɘ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŮɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ŮɜɘůɢɨɗɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖ Űɖɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ůŰɖɜ ȾɑɜŬ əŬɘ Űɖ ŭɘŬŰɐɟɖůɖ ŬɜɗŮəŰɘəɩɜ Ŭɔɞɟɩɜ ŮɟɔŬůɑŬɠ ůŰɘɠ 
ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ. ȼ Ɏɛɓɚɡɜůɖ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɩɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɖɠ 
ˊɟɞůűɞɟɎɠ ŮɝŬəɞɚɞɡɗŮɑ ɜŬ ůŰɖɟɑɕŮɘ Űɞ ˊŬɔəɧůɛɘɞ Ůɛˊɧɟɘɞ əŬɘ, ˊŬɟɎ Űɖ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ 
ɛŮŰɟɞɨɛŮɜɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ, ɞɘ ɡˊɞəŮɑɛŮɜŮɠ ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ɘůɢɡɟɏɠ. 
ɆŮ ŬɡŰɧ Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ, ɞɘ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ŬɜɎˊŰɡɝɖ ɔɘŬ Űɞ 2023 əŬɘ Űɞ 
2024, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŮɜůɤɛŬŰɩɜɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ 
ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ Űɞɡ ɀŬɟŰɑɞɡ 2023, ɏɢɞɡɜ 
ŬɜŬɗŮɤɟɖɗŮɑ ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɘɠ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ 
ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ Űɞɡ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 
2022. Ⱥɜɩ ɖ ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖ Űɖɠ əɘɜŮɕɘəɐɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ɗŬ ůŰɖɟɑɝŮɘ Űɖɜ ˊŬɔəɧůɛɘŬ 
ŬɜɎˊŰɡɝɖ ŮűɏŰɞɠ, ɖ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ůɢŮŰɘəɎ 
ɡˊɞŰɞɜɘəɐ, əŬɗɩɠ ɞɘ ɟɡɗɛɞɑ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ əɎŰɤ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ɘůŰɞɟɘəɞɨɠ 
ɛɏůɞɡɠ ɧɟɞɡɠ əŬɗô ɧɚɖ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ ɢɟɞɜɘəɞɨ ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɟɞɓɞɚɐɠ Ŭˊɧ Űɞ 2023 
ɏɤɠ Űɞ 2025. Ƀɘ ˊɟɞɓɞɚɏɠ ɔɘŬ Űɞ ˊŬɔəɧůɛɘɞ Ůɛˊɧɟɘɞ ɏɢɞɡɜ Ůˊɑůɖɠ ŬɜŬɗŮɤɟɖɗŮɑ 
ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ, ɩůŰŮ ɜŬ ŬɜŰŬɜŬəɚɞɨɜ Űɖɜ ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ůŰɖɜ ȾɑɜŬ əŬɘ 
Űɖɜ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ɢŬɚɎɟɤůɖ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɩɜ ůŰɖɜ ŬɚɡůɑŭŬ ˊɟɞůűɞɟɎɠ ˊŬɔəɞůɛɑɤɠ. 
ɈˊɎɟɢɞɡɜ ŬɡɝŬɜɧɛŮɜŮɠ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ ɧŰɘ ɞ ˊŬɔəɧůɛɘɞɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ŭŮɑəŰɖ 
Űɘɛɩɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɐ (ȹɇȾ) ŮɑɢŮ ɐŭɖ əɞɟɡűɤɗŮɑ Űɞ 2022, Ŭɜ əŬɘ ɞɘ ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ 
ůŰɖɜ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ɡɣɖɚɏɠ. ȼ ŬˊɞəɚɘɛɎəɤůɖ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ 
ŮɜɘůɢɨŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮɝŬůɗɏɜɖůɖ Űɤɜ ŭɘŬŰŬɟŬɢɩɜ Űɖɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ, Űɖɜ ˊŰɩůɖ Űɤɜ 
Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɖ ůɡɔɢɟɞɜɘůɛɏɜɖ ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ůŮ ɧɚɞ Űɞɜ əɧůɛɞ. ɋůŰɧůɞ, ɞɘ ŬɜɗŮəŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ əŬɘ ɖ ɏɜŰɞɜɖ 
Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ, ɘŭɑɤɠ ůŰɘɠ ɛŮɔɎɚŮɠ ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ, ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ɧŰɘ ɞɘ 
ɡˊɞəŮɑɛŮɜŮɠ ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɏɠ ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɖɜ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ɘůɢɡɟɏɠ 
əŬɘ ɧŰɘ ɖ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬ ŬˊɞəɚɘɛɎəɤůɖɠ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ɗŬ ŮɑɜŬɘ ůŰŬŭɘŬəɐ. 

ȼ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɏɛŮɘɜŮ ůŰɎůɘɛɖ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022, 
ŬˊɞűŮɨɔɞɜŰŬɠ ɏŰůɘ Űɖ ůɡɟɟɑəɜɤůɖ ˊɞɡ ŬɜŬɛŮɜɧŰŬɜ ˊɟɞɖɔɞɡɛɏɜɤɠ. ɋůŰɧůɞ, ɖ 
ɘŭɘɤŰɘəɐ ŮɔɢɩɟɘŬ ɕɐŰɖůɖ ɡˊɞɢɩɟɖůŮ ɏɜŰɞɜŬ. Ƀ ɡɣɖɚɧɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ, ɞɘ 
ŮˊɘəɟŬŰɞɨůŮɠ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŮɠ əŬɘ ɞɘ ˊŮɟɘɞɟɘůŰɘəɧŰŮɟŮɠ ůɡɜɗɐəŮɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ 



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ 
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ŮˊɖɟɏŬůŬɜ ŭɡůɛŮɜɩɠ Űɖɜ ɘŭɘɤŰɘəɐ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ əŬɘ Űɘɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ 
ɡˊɞɢɩɟɖůŬɜ əŬŰɎ 0,9% əŬɘ 3,6% ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ ɓŬůɘəɧ ůŮɜɎɟɘɞ, ɖ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŬ űŬɑɜŮŰŬɘ ɧŰɘ ɗŬ ŬɜŬəɎɛɣŮɘ ŰŬ ŮˊɧɛŮɜŬ ŰɟɑɛɖɜŬ. ȼ ɓɘɞɛɖɢŬɜɘəɐ ˊŬɟŬɔɤɔɐ 
ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ŬɜŬəɎɛɣŮɘ, əŬɗɩɠ ɞɘ ůɡɜɗɐəŮɠ ůŰɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɖɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ ɗŬ 
ɓŮɚŰɘɤɗɞɨɜ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ, ɖ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖ ɗŬ ůɡɜŮɢɑůŮɘ ɜŬ ɓŮɚŰɘɩɜŮŰŬɘ əŬɘ ɞɘ 
ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ɗŬ ŮəŰŮɚɞɨɜ Űɘɠ ˊɞɚɡɎɟɘɗɛŮɠ ˊŬɟŬɔɔŮɚɑŮɠ ˊɞɡ ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɡɜ 
əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ. ȼ Ɏɜɞŭɞɠ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ əŬɘ ɖ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɗŬ 
ŬɜŰɘůŰŬɗɛɑůɞɡɜ Ůɜ ɛɏɟŮɘ Űɖɜ ŬˊɩɚŮɘŬ Űɖɠ ŬɔɞɟŬůŰɘəɐɠ ŭɨɜŬɛɖɠ ˊɞɡ ɓɘɩɜɞɡɜ ˊɞɚɚɎ 
ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ɚɧɔɤ Űɞɡ ɡɣɖɚɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ. ȷɡŰɐ ɖ Ůɝɏɚɘɝɖ ɗŬ ůŰɖɟɑɝŮɘ, ɛŮ Űɖ ůŮɘɟɎ 
Űɖɠ, Űɘɠ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɏɠ ŭŬˊɎɜŮɠ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɖ ŬɔɞɟɎ ŮɟɔŬůɑŬɠ ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ɘůɢɡɟɐ, 
ˊŬɟɎ Űɖɜ ŮɝŬůɗɏɜɖůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ. ȼ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖ ŬɡɝɐɗɖəŮ 
əŬŰɎ 0,3% Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022 əŬɘ Űɞ ˊɞůɞůŰɧ ŬɜŮɟɔɑŬɠ ˊŬɟɏɛŮɘɜŮ ůŰɞ ɘůŰɞɟɘəɎ 
ɢŬɛɖɚɧ ŮˊɑˊŮŭɞ Űɞɡ 6,6% Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2023. 

ȾŬɗɩɠ ɞ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɧɠ ŮűɞŭɘŬůɛɧɠ ɔɑɜŮŰŬɘ ŬůűŬɚɏůŰŮɟɞɠ, ɞɘ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ 
ɡˊɞɢɩɟɖůŬɜ ůɖɛŬɜŰɘəɎ, ɖ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖ ɓŮɚŰɘɩɗɖəŮ əŬɘ ɖ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ 
ˊɟɞɓɚɏˊŮŰŬɘ ɜŬ ŬɡɝɖɗŮɑ əɎˊɤɠ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ. Ƀɘ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŮɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ 
ˊŬɟɏɢɞɡɜ ŰɩɟŬ əɎˊɞɘŬ ŮɚɎűɟɡɜůɖ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ, ɘŭɑɤɠ ɔɘŬ Űɞɡɠ ŮɜŮɟɔɞɓɧɟɞɡɠ 
əɚɎŭɞɡɠ, əŬɘ ŰŬ űŬɘɜɧɛŮɜŬ ůɡɛűɧɟɖůɖɠ ůŰɘɠ ŮűɞŭɘŬůŰɘəɏɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ˊŬɔəɞůɛɑɤɠ 
ɏɢɞɡɜ Ůɜ ˊɞɚɚɞɑɠ ɡˊɞɢɤɟɐůŮɘ. ȼ ŮˊŬɜŮɝɘůɞɟɟɧˊɖůɖ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ 
ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ůɡɜŮɢɘůŰŮɑ əŬɘ ŰŬ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ŮɘůɞŭɐɛŬŰŬ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɓŮɚŰɘɤɗɞɨɜ. 
ȾŬɗɩɠ ŮɜɘůɢɨŮŰŬɘ əŬɘ ɖ ŮɝɤŰŮɟɘəɐ ɕɐŰɖůɖ, əŬɘ ɡˊɧ Űɖɜ ˊɟɞɦˊɧɗŮůɖ ɧŰɘ ɗŬ 
ɡˊɞɢɤɟɐůɞɡɜ ɞɘ ŰɟɏɢɞɡůŮɠ ŮɜŰɎůŮɘɠ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ, ɞ ɟɡɗɛɧɠ 
Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ ˊɟɞɥɧɜŰɞɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ŬɜŬəɎɛɣŮɘ Ŭˊɧ ŰŬ ɛɏůŬ Űɞɡ 2023, 
ɡˊɞɓɞɖɗɞɨɛŮɜɞɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮɨɟɤůŰɖ ŬɔɞɟɎ ŮɟɔŬůɑŬɠ. ȺɜŰɞɨŰɞɘɠ, ɖ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ 
ŮɝɞɛɎɚɡɜůɖ Űɖɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɖɠ ȺȾɇ əŬɘ ɞɘ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ŬɡɝɐůŮɘɠ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ˊɞɡ 
ŬɜŬɛɏɜɞɡɜ ɞɘ Ŭɔɞɟɏɠ ɗŬ ɛŮŰŬəɡɚɑɞɜŰŬɘ ɧɚɞ əŬɘ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ ůŰɖɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŬ, ɛŮ ˊɟɧůɗŮŰŮɠ ŬɜŬůɢŮŰɘəɏɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ˊɞɡ ɞűŮɑɚɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ ˊɟɧůűŬŰɖ 
ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ůɡɜɗɖəɩɜ ˊɟɞůűɞɟɎɠ ˊɘůŰɩůŮɤɜ. ȷɡŰɧ, ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ Űɖ 
ůŰŬŭɘŬəɐ Ŭˊɧůɡɟůɖ Űɖɠ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ůŰɐɟɘɝɖɠ əŬɘ ɞɟɘůɛɏɜŮɠ ŮɜŬˊɞɛɏɜɞɡůŮɠ 
ŬɜɖůɡɢɑŮɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ əɘɜŭɨɜɞɡɠ ɔɘŬ Űɞɜ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɧ ŮűɞŭɘŬůɛɧ Űɞɜ ŮˊɧɛŮɜɞ ɢŮɘɛɩɜŬ, 
ɗŬ ŮˊɖɟŮɎůŮɘ ŬɟɜɖŰɘəɎ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŬɜɎˊŰɡɝɖ ɛŮůɞˊɟɧɗŮůɛŬ. ɆɡɜɞɚɘəɎ, ɞ ɛɏůɞɠ 
ŮŰɐůɘɞɠ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ȷȺɄ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ŮˊɘɓɟŬŭɡɜɗŮɑ ůŮ 1,0% 
Űɞ 2023 (Ŭˊɧ 3,6% Űɞ 2022) əŬɘ ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ ɜŬ ŬɜŬəɎɛɣŮɘ ůŮ 1,6% Űɞ 2024 əŬɘ Űɞ 
2025. ɆŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɘɠ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɞɡ 
ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ Űɞɡ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022, ɞɘ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ ȷȺɄ ɏɢɞɡɜ 
ŬɜŬɗŮɤɟɖɗŮɑ ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ əŬŰɎ 0,5 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ ɔɘŬ Űɞ 2023 ɚɧɔɤ 
ɗŮŰɘəɩɜ ŮəˊɚɐɝŮɤɜ Űɞ ŭŮɨŰŮɟɞ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2022 əŬɘ Űɤɜ ɓŮɚŰɘɤɛɏɜɤɜ 
ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɤɜ ˊɟɞɞˊŰɘəɩɜ. ũɘŬ Űɞ 2024 əŬɘ Űɞ 2025, ɏɢɞɡɜ ŬɜŬɗŮɤɟɖɗŮɑ ˊɟɞɠ 
ŰŬ əɎŰɤ əŬŰɎ 0,3 əŬɘ 0,2 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ, əŬɗɩɠ ɖ 
ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ůɡɜɗɖəɩɜ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ əŬɘ ɖ ˊɟɧůűŬŰɖ ŬɜŬŰɑɛɖůɖ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ ɡˊŮɟŬɜŰɘůŰŬɗɛɑɕɞɡɜ Űɘɠ ɗŮŰɘəɏɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɞɡ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ůŰɞ 
ŮɘůɧŭɖɛŬ əŬɘ Űɖɜ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖ. 

ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ Űɞɡ ɀŬɟŰɑɞɡ 2023, ɞɘ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɗŬ ɓŮɚŰɘɤɗɞɨɜ ůŰɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ 
ɢɟɞɜɘəɞɨ ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɟɞɓɞɚɐɠ. ɀŮŰɎ Űɖ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ɛŮɑɤůɖ ˊɞɡ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɔɘŬ Űɞ 2022, 
Űɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ ɏɚɚŮɘɛɛŬ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ˊɟɞɓɚɏˊŮŰŬɘ ɜŬ ůɡɜŮɢɑůŮɘ ɜŬ 



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ 
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ɡˊɞɢɤɟŮɑ əɎˊɤɠ Űɞ 2023 əŬɘ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ Űɞ 2024 (ůŰɞ 2,4% Űɞɡ ȷȺɄ) əŬɘ ɜŬ 
ˊŬɟŬɛŮɑɜŮɘ ŬɛŮŰɎɓɚɖŰɞ Űɞ 2025. ȼ ɢŮɘɟɞŰɏɟŮɡůɖ Űɞɡ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɞɨ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰɞɠ 
ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ ɢɟɞɜɘəɞɨ ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɟɞɓɞɚɐɠ, ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɞ 2022, ŮɝɖɔŮɑŰŬɘ Ŭˊɧ 
Űɖ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɞɡ əɡəɚɘəɎ ˊɟɞůŬɟɛɞůɛɏɜɞɡ ˊɟɤŰɞɔŮɜɞɨɠ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰɞɠ əŬɘ Űɖɠ 
əɡəɚɘəɐɠ ůɡɜɘůŰɩůŬɠ, Ůɜɩ ɞɘ ŭŬˊɎɜŮɠ ɔɘŬ Űɧəɞɡɠ ŬɡɝɎɜɞɜŰŬɘ ůŰŬŭɘŬəɎ ɤɠ ɛŮɟɑŭɘɞ 
Űɞɡ ȷȺɄ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ ɢɟɞɜɘəɞɨ ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɟɞɓɞɚɐɠ. ɇɞ ɢɟɏɞɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ ˊɟɞɓɚɏˊŮŰŬɘ ɜŬ ůɡɜŮɢɑůŮɘ ɜŬ ɛŮɘɩɜŮŰŬɘ, Ŭɜ əŬɘ ɛŮ ɓɟŬŭɨŰŮɟɞ ɟɡɗɛɧ ɛŮŰɎ Űɞ 
2022, ůŮ ŮˊɑˊŮŭɞ ŮɚŬűɟɩɠ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞ Ŭˊɧ Űɞ 87% Űɞɡ ȷȺɄ ɤɠ Űɞ 2025. ȷɡŰɧ 
ɞűŮɑɚŮŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ůŰɘɠ ŬɟɜɖŰɘəɏɠ ŭɘŬűɞɟɏɠ ŮˊɘŰɞəɑɞɡïɟɡɗɛɞɨ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ 
ɡˊŮɟŬɜŰɘůŰŬɗɛɑɕɞɡɜ ŰŬ ŮˊɑɛɞɜŬ ˊɟɤŰɞɔŮɜɐ ŮɚɚŮɑɛɛŬŰŬ. ɋůŰɧůɞ, Űɞ 2025, Űɧůɞ ɞ 
ɚɧɔɞɠ ŮɚɚŮɑɛɛŬŰɞɠ ɧůɞ əŬɘ ɞ ɚɧɔɞɠ ɢɟɏɞɡɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ˊŬɟŬɛŮɑɜɞɡɜ Ɏɜɤ Űɤɜ ˊɟɞ 
Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ Ůˊɘˊɏŭɤɜ. ɆŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɞɡ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ, ɖ ˊɞɟŮɑŬ 
Űɞɡ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɞɨ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰɞɠ ŬɜŬɗŮɤɟɐɗɖəŮ ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ ɔɘŬ Űɞ 2023-2025, 
Ŭɜ əŬɘ ɞɟɘŬəɎ ɛɧɜɞ ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ ɢɟɞɜɘəɞɨ ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɟɞɓɞɚɐɠ, Ůɜɩ ɞɘ ŭŬˊɎɜŮɠ ɔɘŬ 
Űɧəɞɡɠ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ Űɞ 2024-25. Ƀ ɚɧɔɞɠ Űɞɡ ɢɟɏɞɡɠ ŬɜŬɗŮɤɟɐɗɖəŮ ˊɟɞɠ ŰŬ əɎŰɤ, 
ŬɜŰŬɜŬəɚɩɜŰŬɠ əɡɟɑɤɠ Űɖ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɞɡ ˊɟɤŰɞɔŮɜɞɨɠ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰɞɠ. 

ɇŬ ɛɏŰɟŬ əɟŬŰɘəɐɠ ůŰɐɟɘɝɖɠ ɔɘŬ Űɖ ɗɤɟɎəɘůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɤɜ 
ɡɣɖɚɩɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ɏɢɞɡɜ ˊɟɞůɤɟɘɜɧ ɢŬɟŬəŰɐɟŬ əŬɘ ɜŬ ŮɑɜŬɘ 
ůŰɞɢŮɡɛɏɜŬ əŬɘ ůɢŮŭɘŬůɛɏɜŬ ɜŬ ŭɘŬŰɖɟɞɨɜ ŰŬ əɑɜɖŰɟŬ ɔɘŬ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ ɚɘɔɧŰŮɟɖɠ 
ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ. ȾŬɗɩɠ ɞɘ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɛŮɘɩɜɞɜŰŬɘ əŬɘ ɞɘ əɑɜŭɡɜɞɘ ˊɞɡ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɡɜ 
Űɞɜ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɧ ŮűɞŭɘŬůɛɧ ɡˊɞɢɤɟɞɨɜ, ŮɑɜŬɘ ůɖɛŬɜŰɘəɧ ɜŬ ɝŮəɘɜɐůŮɘ ɢɤɟɑɠ 
əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ əŬɘ ɛŮ ůɡɜŰɞɜɘůɛɏɜɞ Űɟɧˊɞ ɖ Ɏɟůɖ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ. ɀɏŰɟŬ ˊɞɡ ŭŮɜ 
ˊɚɖɟɞɨɜ ŬɡŰɏɠ Űɘɠ Ŭɟɢɏɠ ŮɑɜŬɘ ˊɘɗŬɜɧɜ ɜŬ ɤɗɐůɞɡɜ ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ Űɘɠ ɛŮůɞˊɟɧɗŮůɛŮɠ 
ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɏɠ ˊɘɏůŮɘɠ, əɎŰɘ ˊɞɡ ɗŬ ŬˊŬɘŰɞɨůŮ Űɖ ɚɐɣɖ ɘůɢɡɟɧŰŮɟɤɜ ɛɏŰɟɤɜ Ŭˊɧ 
Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ Űɖɠ ȺȺ əŬɘ ɧˊɤɠ ɞɟɑɕŮŰŬɘ ůŰɘɠ əŬŰŮɡɗɨɜůŮɘɠ Űɖɠ 
ȺɡɟɤˊŬɥəɐɠ ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ Űɖɠ 8ɖɠ ɀŬɟŰɑɞɡ 2023, ɞɘ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɞɚɘŰɘəɏɠ ɗŬ 
ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ˊɟɞůŬɜŬŰɞɚɘůɛɏɜŮɠ əŬŰɎ Űɟɧˊɞ ɩůŰŮ ɖ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ ɜŬ əŬŰŬůŰŮɑ ˊɘɞ ˊŬɟŬɔɤɔɘəɐ əŬɘ ɜŬ ɛŮɘɤɗŮɑ ůŰŬŭɘŬəɎ Űɞ ɡɣɖɚɧ ŭɖɛɧůɘɞ ɢɟɏɞɠ. 
Ƀɘ ˊɞɚɘŰɘəɏɠ ɔɘŬ Űɖɜ Ůɜɑůɢɡůɖ Űɞɡ ˊŬɟŬɔɤɔɘəɞɨ ŭɡɜŬɛɘəɞɨ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ, 
ɘŭɑɤɠ ůŰɞɜ ŰɞɛɏŬ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, ɛˊɞɟɞɨɜ ɜŬ ůɡɛɓɎɚɞɡɜ ůŰɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ˊɘɏůŮɤɜ 
ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ ůŮ ɛŮůɞˊɟɧɗŮůɛɞ ɞɟɑɕɞɜŰŬ. Ʉɟɞɠ Űɞɜ ůəɞˊɧ ŬɡŰɧ, ɞɘ əɡɓŮɟɜɐůŮɘɠ ɗŬ 
ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ɡɚɞˊɞɘɐůɞɡɜ ɔɟɐɔɞɟŬ ŰŬ ůɢɏŭɘɎ Űɞɡɠ ɔɘŬ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ əŬɘ ŭɘŬɟɗɟɤŰɘəɏɠ 
ɛŮŰŬɟɟɡɗɛɑůŮɘɠ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɞɡ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ Next Generation EU. ȼ 
ɛŮŰŬɟɟɨɗɛɘůɖ Űɞɡ ˊɚŬɘůɑɞɡ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ Űɖɠ ȺȺ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ 
ɞɚɞəɚɖɟɤɗŮɑ ɔɟɐɔɞɟŬ. 

Ʉɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ 

Ƀ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɡˊɞɢɩɟɖůŮ ůŮ 8,5% Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ. ȼ ɛŮɑɤůɖ ŬɡŰɐ ɞűŮɘɚɧŰŬɜ ůŮ 
ɛɘŬ Ůə ɜɏɞɡ ɏɜŰɞɜɖ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ. ȷɜŰɘɗɏŰɤɠ, ɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ 
Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ ŬɡɝɐɗɖəŮ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ, ůŮ 15,0%, əŬɗɩɠ ɖ 
ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖ ɏɜŰɞɜɖ Ɏɜɞŭɞɠ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɤɜ Ɏɚɚɤɜ ůɡɜŰŮɚŮůŰɩɜ 
ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ Űɟɞűɑɛɤɜ ŮɝŬəɞɚɞɡɗŮɑ ɜŬ ɛŮŰŬəɡɚɑŮŰŬɘ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ əŬŰŬɜŬɚɤŰɐ. 
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Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɞɘ ɡˊɞəŮɑɛŮɜŮɠ ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ɘůɢɡɟɏɠ. Ƀ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ 
ɢɤɟɑɠ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ ŬɡɝɐɗɖəŮ ůŮ 5,6% Űɞɜ 
ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ əŬɘ Ɏɚɚɞɘ ŭŮɑəŰŮɠ Űɞɡ ɡˊɞəŮɑɛŮɜɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ˊŬɟɏɛŮɘɜŬɜ Ůˊɑůɖɠ ůŮ 
ɡɣɖɚɧ ŮˊɑˊŮŭɞ. Ƀ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ ɛɖ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɩɜ ɓɘɞɛɖɢŬɜɘəɩɜ 
ŬɔŬɗɩɜ ŬɡɝɐɗɖəŮ ůŮ 6,8% Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, ŬɜŰŬɜŬəɚɩɜŰŬɠ əɡɟɑɤɠ Űɘɠ 
əŬɗɡůŰŮɟɖɛɏɜŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɤɜ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɤɜ űŬɘɜɧɛŮɜɤɜ ůɡɛűɧɟɖůɖɠ ůŰɘɠ 
ŮűɞŭɘŬůŰɘəɏɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ əŬɘ Űɘɠ ɡɣɖɚɏɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ. Ƀ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ 
Űɤɜ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ, ɞ ɞˊɞɑɞɠ ŬɡɝɐɗɖəŮ ůŮ 4,8% Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, ŮɝŬəɞɚɞɡɗŮɑ Ůˊɑůɖɠ ɜŬ 
ɤɗŮɑŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖ ůŰŬŭɘŬəɐ ɛŮŰŬəɨɚɘůɖ Űɤɜ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɤɜ ŬɡɝɐůŮɤɜ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ Űɖɠ 
ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, Űɖɜ ŬˊŮɚŮɡɗɏɟɤůɖ Űɖɠ ůɡůůɤɟŮɡɛɏɜɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖ 
Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ əŬɘ Űɖɜ Ɏɜɞŭɞ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ. 

Ƀɘ ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɞɡɠ ɛɘůɗɞɨɠ ŮɜɘůɢɨɗɖəŬɜ ůŰɖɟɘɕɧɛŮɜŮɠ ůŰɘɠ ɘůɢɡɟɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ 
əŬɘ ůŰɞ ɔŮɔɞɜɧɠ ɧŰɘ ɞɘ ŮɟɔŬɕɧɛŮɜɞɘ Ůˊɘŭɘɩəɞɡɜ ɜŬ ŬɜŬəŰɐůɞɡɜ əɎˊɞɘɞ ɛɏɟɞɠ Űɖɠ 
ŬɔɞɟŬůŰɘəɐɠ ŭɨɜŬɛɖɠ ˊɞɡ ɏɢŬůŬɜ ŮɝŬɘŰɑŬɠ Űɞɡ ɡɣɖɚɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, 
ˊɞɚɚɏɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ɛˊɧɟŮůŬɜ ɜŬ Ŭɡɝɐůɞɡɜ ŰŬ ˊŮɟɘɗɩɟɘŬ əɏɟŭɞɡɠ Űɞɡɠ ůŮ ŰɞɛŮɑɠ 
ˊɞɡ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘɕŬɜ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɖ ˊɟɞůűɞɟɎ əŬɘ ŬɜŬɕɤˊɨɟɤůɖ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ. 
ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ, ɞɘ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞɘ ŭŮɑəŰŮɠ ɛɏŰɟɖůɖɠ Űɤɜ ˊɘɞ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɤɜ 
ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ŭɘŬɛɞɟűɩɜɞɜŰŬɘ Ůˊɑ Űɞɡ ˊŬɟɧɜŰɞɠ ɔɨɟɤ Ŭˊɧ Űɞ 
2%, Ŭɜ əŬɘ ŬˊŬɘŰɞɨɜ ůɡɜŮɢɐ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ, ɘŭɑɤɠ ɚɧɔɤ Űɖɠ ˊɟɧůűŬŰɖɠ 
ɛŮŰŬɓɚɖŰɧŰɖŰŬɠ ůŰɘɠ ɓŬůɘɕɧɛŮɜŮɠ ůŰɘɠ Ŭɔɞɟɏɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ. 

ȼ ŬˊɧŰɞɛɖ ˊɟɞůŬɟɛɞɔɐ ůŰɘɠ Ŭɔɞɟɏɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɞŭɐɔɖůŮ ůŮ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ 
Űɤɜ ˊɘɏůŮɤɜ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ, əŬɘ ɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ŰɩɟŬ ɜŬ ɛŮɘɤɗŮɑ ŰŬɢɨŰŮɟŬ. Ƀ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, ɞ ɞˊɞɑɞɠ ɡˊŮɟɏɓɖ Űɞ 40% Űɞ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞ űɗɘɜɧˊɤɟɞ, 
ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɔɑɜŮɘ ŬɟɜɖŰɘəɧɠ Űɞ ŭŮɨŰŮɟɞ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2023 ɚɧɔɤ Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ Űɤɜ 
Űɘɛɩɜ Űɤɜ ɓŬůɘəɩɜ ŮɛˊɞɟŮɡɛɎŰɤɜ ůŮ ŮˊɑˊŮŭŬ ˊɞɡ əŬŰŬɔɟɎűɖəŬɜ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ űɞɟɎ 
ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɖɜ Ůɘůɓɞɚɐ Űɖɠ ɅɤůɑŬɠ ůŰɖɜ ɃɡəɟŬɜɑŬ, Űɤɜ ɏɜŰɞɜɤɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ ɓɎůɖɠ 
əŬɘ Űɖɠ ɘůɢɡɟɧŰŮɟɖɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɐɠ ɘůɞŰɘɛɑŬɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ. Ƀɘ ŮɡɜɞɥəɧŰŮɟŮɠ 
ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɩɜ ɓŬůɘəɩɜ ŮɛˊɞɟŮɡɛɎŰɤɜ ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ɧŰɘ 
ŰŬ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ɛɏŰɟŬ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŭɘŬŭɟŬɛŬŰɑůɞɡɜ əɎˊɤɠ ɛɘəɟɧŰŮɟɞ ɟɧɚɞ ůŰɖ 
ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ Űɞ 2023 əŬɘ, ɛŮ Űɖɜ Ŭˊɧůɡɟůɖ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ, 
ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ŰɩɟŬ ɛɘəɟɧŰŮɟɖ ŬɜɎəŬɛɣɖ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ Űɞ 2024. 

Ƀɘ ɟɡɗɛɞɑ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ Ɏɚɚɤɜ ůɡɜɘůŰɤůɩɜ Űɞɡ ȺɜŬɟɛɞɜɘůɛɏɜɞɡ ȹŮɑəŰɖ ɇɘɛɩɜ 
ȾŬŰŬɜŬɚɤŰɐ (ȺɜȹɇȾ) ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ Ŭɟɢɑůɞɡɜ ɜŬ ŬˊɞəɚɘɛŬəɩɜɞɜŰŬɘ ɚɑɔɞ ŬɟɔɧŰŮɟŬ, 
əŬɗɩɠ ɞɘ ˊɟɞɦˊɎɟɢɞɡůŮɠ ˊɘɏůŮɘɠ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɖ ɛŮŰŬəɨɚɘůɖ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ, ɘŭɑɤɠ 
ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɞɘ ŮɛɛɏɜɞɡůŮɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ Űɤɜ 
ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɤɜ űŬɘɜɞɛɏɜɤɜ ůɡɛűɧɟɖůɖɠ ůŰɘɠ ŮűɞŭɘŬůŰɘəɏɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ əŬɘ Űɖɠ 
ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖɠ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ɗŬ ůɡɜŮɢɑůɞɡɜ ɜŬ ɡűɑůŰŬɜŰŬɘ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ. Ƀ 
ɔŮɜɘəɧɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɛŮɘɤɗŮɑ əɎŰɤ Ŭˊɧ 3,0% ɤɠ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2023 
əŬɘ ɜŬ ůŰŬɗŮɟɞˊɞɘɖɗŮɑ ůŰɞ 2,9% Űɞ 2024, ˊɟɘɜ ɡˊɞɢɤɟɐůŮɘ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ əŬɘ űɗɎůŮɘ Űɞ 
ůŰɧɢɞ Űɞɡ 2,0% Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2025, ɛŮ ɛɏůɞ ɧɟɞ ɏŰɞɡɠ 2,1%. ɆŮ ŬɜŰɑɗŮůɖ ɛŮ Űɞɜ 
ɔŮɜɘəɧ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ, ɞ ˊɡɟɐɜŬɠ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ, ɧˊɤɠ ɛŮŰɟŮɑŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞɜ ȺɜȹɇȾ 
ɢɤɟɑɠ Űɖɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬ əŬɘ ŰŬ Ůɑŭɖ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ, ɗŬ ŮɑɜŬɘ əŬŰɎ ɛɏůɞ ɧɟɞ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞɠ Űɞ 
2023 Ŭˊɧ ɧ,Űɘ Űɞ 2022, ŬɜŰŬɜŬəɚɩɜŰŬɠ Űɘɠ ɏɛɛŮůŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɧůɞ Űɤɜ 
ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɤɜ ɡɣɖɚɩɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɧůɞ əŬɘ Űɖɠ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖɠ ɏɜŰɞɜɖɠ 
ɡˊɞŰɑɛɖůɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ˊɞɡ ŮəŭɖɚɩɜɞɜŰŬɘ ɛŮ ɢɟɞɜɘəɐ ɡůŰɏɟɖůɖ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ɗŬ 
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əɡɟɘŬɟɢɐůɞɡɜ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ. Ƀɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰɞɜ ˊɡɟɐɜŬ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ Ŭˊɧ 
Űɘɠ ˊɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ɛŮɘɩůŮɘɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɟɧůűŬŰɖ 
ŬɜŬŰɑɛɖůɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɗŬ ɔɑɜɞɡɜ ŬɘůɗɖŰɏɠ ŬɟɔɧŰŮɟŬ ůŰɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ ɢɟɞɜɘəɞɨ 
ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɟɞɓɞɚɐɠ. ȼ ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɖ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ɛŮůɞˊɟɧɗŮůɛŬ 
ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Ůˊɑůɖɠ Űɖ ůŰŬŭɘŬəɐ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɖɠ ŮɝɞɛɎɚɡɜůɖɠ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. ȺɜŰɞɨŰɞɘɠ, ɖ ůŰŮɜɧŰɖŰŬ ůŰɘɠ Ŭɔɞɟɏɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ əŬɘ ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ 
ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖɠ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ɧŰɘ ɞɘ ɛɘůɗɞɑ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ Ŭɡɝɖɗɞɨɜ 
ůŮ ŮˊɑˊŮŭŬ ˊɞɚɨ ˊɎɜɤ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ɘůŰɞɟɘəɞɨɠ ɛɏůɞɡɠ ɧɟɞɡɠ əŬɘ, ɤɠ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 
ɢɟɞɜɘəɞɨ ɞɟɑɕɞɜŰŬ, ɜŬ ŭɘŬɛɞɟűɤɗɞɨɜ ůŮ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨɠ ɧɟɞɡɠ ůŮ ŮˊɑˊŮŭŬ ˊɚɖůɑɞɜ 
ŬɡŰɩɜ Űɞɡ Ŭȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ Űɞɡ 2022. ɆŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɞɡ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022, 
ɞ ɔŮɜɘəɧɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɏɢŮɘ ŬɜŬɗŮɤɟɖɗŮɑ ˊɟɞɠ ŰŬ əɎŰɤ ůŰɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ ɢɟɞɜɘəɞɨ 
ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɟɞɓɞɚɐɠ (əŬŰɎ 0,1 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ ɔɘŬ Űɞ 2023, 0,5 Űɖɠ 
ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ ɔɘŬ Űɞ 2024 əŬɘ 0,2 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ ɔɘŬ Űɞ 2025). ȼ 
ůɖɛŬɜŰɘəɐ ˊɟɞɠ ŰŬ əɎŰɤ ŬɜŬɗŮɩɟɖůɖ ɔɘŬ Űɞ 2023 ɞűŮɑɚŮŰŬɘ ůŮ ɛŮɔɎɚŮɠ əŬɗɞŭɘəɏɠ 
ŮəˊɚɐɝŮɘɠ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ Űɞɡɠ ŰŮɚŮɡŰŬɑɞɡɠ ɛɐɜŮɠ əŬɘ 
Űɘɠ ˊɞɚɨ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŮɠ ˊŬɟŬŭɞɢɏɠ ɔɘŬ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, ˊɞɡ ŬɜŰɘůŰŬɗɛɑůŰɖəŬɜ 
Ůɜ ɛɏɟŮɘ Ŭˊɧ Ŭɜɞŭɘəɏɠ ŮəˊɚɐɝŮɘɠ ůŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ȺɜȹɇȾ 
ɢɤɟɑɠ Űɖɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬ əŬɘ ŰŬ Ůɑŭɖ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ. ũɘŬ Űɞ 2024 əŬɘ Űɞ 2025, ɞɘ ˊɟɞɠ ŰŬ əɎŰɤ 
ŬɜŬɗŮɤɟɐůŮɘɠ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɖ ɛɘəɟɧŰŮɟɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ Ŭˊɧ 
Űɖɜ ŬɜŰɘůŰɟɞűɐ Űɤɜ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɩɜ ɛɏŰɟɤɜ, ŰŬɢɨŰŮɟɖ ŮɝɎɚŮɘɣɖ Űɤɜ ɏɛɛŮůɤɜ 
ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ əŬɘ ŬɡɝŬɜɧɛŮɜɖ ɛŮŰŬəɨɚɘůɖ Űɖɠ ˊɟɧůűŬŰɖɠ ŬɜŬŰɑɛɖůɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ. 

ȷɝɘɞɚɧɔɖůɖ əɘɜŭɨɜɤɜ 

Ƀɘ əɑɜŭɡɜɞɘ ɔɘŬ Űɘɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ ŮɑɜŬɘ əŬɗɞŭɘəɞɑ. Ƀɘ 
ŮˊɑɛɞɜŬ ŬɡɝɖɛɏɜŮɠ ŮɜŰɎůŮɘɠ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŬɜ ɜŬ 
əŬŰŬůŰɐůɞɡɜ Űɘɠ ɔŮɜɘəɧŰŮɟŮɠ ˊɘůŰɤŰɘəɏɠ ůɡɜɗɐəŮɠ ŬəɧɛŬ ˊɘɞ ˊŮɟɘɞɟɘůŰɘəɏɠ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ 
ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ əŬɘ ɜŬ ŮˊɖɟŮɎůɞɡɜ ŬɟɜɖŰɘəɎ Űɖɜ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖ. Ƀ ŬŭɘəŬɘɞɚɧɔɖŰɞɠ 
ˊɧɚŮɛɞɠ Űɖɠ ɅɤůɑŬɠ əŬŰɎ Űɖɠ ɃɡəɟŬɜɑŬɠ əŬɘ Űɞɡ ɚŬɞɨ Űɖɠ ŮɝŬəɞɚɞɡɗŮɑ ɜŬ ŬˊɞŰŮɚŮɑ 
ůɖɛŬɜŰɘəɧ əŬɗɞŭɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ ɔɘŬ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ əŬɘ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŮ ɜŬ ɤɗɐůŮɘ ɝŬɜɎ 
ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ Űɞ əɧůŰɞɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ. ɀɘŬ ˊɟɧůɗŮŰɖ 
ŬɜŬůŰŬɚŰɘəɐ ŮˊɑŭɟŬůɖ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŮ ɜŬ ŬůəɖɗŮɑ ůŰɖɜ ŬɜɎˊŰɡɝɖ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ 
Ŭɜ ɖ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ ŮɝŬůɗŮɜɞɨůŮ ˊɘɞ ŬˊɧŰɞɛŬ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ. ɋůŰɧůɞ, 
ɞɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŬɜ ɜŬ ˊɟɞůŬɟɛɞůŰɞɨɜ ˊɘɞ ɔɟɐɔɞɟŬ ůŰɞ ŭɨůəɞɚɞ ŭɘŮɗɜɏɠ 
ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ əŬɘ, ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ Űɖɜ ŮɝŬůɗɏɜɖůɖ Űɖɠ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ, ŬɡŰɧ 
ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŮ ɜŬ ůŰɖɟɑɝŮɘ ɛɘŬ ɡɣɖɚɧŰŮɟɖ ŬɜɎˊŰɡɝɖ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ Ůˊɑ Űɞɡ 
ˊŬɟɧɜŰɞɠ. 

Ƀɘ Ŭɜɞŭɘəɞɑ əɑɜŭɡɜɞɘ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɘɠ ɡűɘůŰɎɛŮɜŮɠ ˊɘɏůŮɘɠ ůŮ 
ˊɟɞɔŮɜɏůŰŮɟŬ ůŰɎŭɘŬ Űɖɠ ŬɚɡůɑŭŬɠ ŭɘŬɛɧɟűɤůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ ˊɞɡ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŬɜ 
Ŭəɧɛɖ ɜŬ ɤɗɐůɞɡɜ Űɘɠ Űɘɛɏɠ ɚɘŬɜɘəɐɠ ůŮ ɡɣɖɚɧŰŮɟŬ Ŭˊɧ Űɞ ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɞ ŮˊɑˊŮŭŬ ůŮ 
ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɞ ɞɟɑɕɞɜŰŬ. Ⱥɔɢɩɟɘɞɘ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ, ɧˊɤɠ ɖ Ůˊɑɛɞɜɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ 
ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ˊɎɜɤ Ŭˊɧ Űɞɜ ůŰɧɢɞ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ɐ 
ɡɣɖɚɧŰŮɟŮɠ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ŬɡɝɐůŮɘɠ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ əŬɘ Űɤɜ ˊŮɟɘɗɤɟɑɤɜ əɏɟŭɞɡɠ, 
ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŬɜ ɜŬ ɤɗɐůɞɡɜ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ůŮ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞ ŮˊɑˊŮŭɞ, ŬəɧɛŬ əŬɘ ůŮ 
ɛŮůɞˊɟɧɗŮůɛɞ ɞɟɑɕɞɜŰŬ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɛɘŬ ŮɜŰɞɜɧŰŮɟɖ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ 
ŬɜɎəŬɛɣɖ ůŰɖɜ ȾɑɜŬ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŮ ɜŬ ˊɟɞəŬɚɏůŮɘ ɜɏŬ Ɏɜɞŭɞ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ 



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ 
ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ 
ɆɡɜɞˊŰɘəɐ ˊŬɟɞɡůɑŬůɖ 
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ɓŬůɘəɩɜ ŮɛˊɞɟŮɡɛɎŰɤɜ əŬɘ Űɖɠ ŮɝɤŰŮɟɘəɐɠ ɕɐŰɖůɖɠ. Ƀɘ əŬɗɞŭɘəɞɑ əɑɜŭɡɜɞɘ ɔɘŬ Űɞɜ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ ŮˊɑɛɞɜŬ ŬɡɝɖɛɏɜŮɠ ŮɜŰɎůŮɘɠ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ 
Ŭɔɞɟɏɠ ˊɞɡ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŬɜ ɜŬ ŮˊɘŰŬɢɨɜɞɡɜ Űɖɜ ŬˊɞəɚɘɛɎəɤůɖ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ. 
ȺˊɘˊɟɞůɗɏŰɤɠ, ɖ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŮ ɜŬ ɛŮŰŬűɟŬůŰŮɑ 
ůŮ ɛŮɘɤɛɏɜɖ ˊɑŮůɖ Ŭˊɧ Űɞɜ ɡˊɞəŮɑɛŮɜɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ əŬɘ Űɞɡɠ ɛɘůɗɞɨɠ. ɀɘŬ 
ŮɝŬůɗɏɜɖůɖ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ, ɛŮŰŬɝɨ Ɏɚɚɤɜ ɚɧɔɤ Űɖɠ ɘůɢɡɟɧŰŮɟɖɠ ŮˊɘɓɟɎŭɡɜůɖɠ Űɖɠ 
ŰɟŬˊŮɕɘəɐɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ ɐ Űɖɠ ŮɜŰɞɜɧŰŮɟɖɠ Ŭˊɧ Űɞ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɞ ɛŮŰɎŭɞůɖɠ 
Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ, ɗŬ ůɡɜɏɓŬɚŮ Ůˊɑůɖɠ ůŮ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŮɠ ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ 
Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ Ůˊɑ Űɞɡ ˊŬɟɧɜŰɞɠ, ɘŭɑɤɠ ůŮ ɛŮůɞˊɟɧɗŮůɛɞ ɞɟɑɕɞɜŰŬ. 

ɉɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ ůɡɜɗɐəŮɠ 

ɇŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ ůɖɛŬɜŰɘəɎ Űɘɠ ŮɓŭɞɛɎŭŮɠ ˊɞɡ ŬəɞɚɞɨɗɖůŬɜ Űɖɜ 
ůɡɜŮŭɟɑŬůɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Űɞɡ ūŮɓɟɞɡŬɟɑɞɡ. ȳɛɤɠ, ɖ Ŭɨɝɖůɖ 
ŬɜŰɘůŰɟɎűɖəŮ ɏɜŰɞɜŬ Űɘɠ ɖɛɏɟŮɠ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɖ ůɡɜŮŭɟɑŬůɖ Űɞɡ ɀŬɟŰɑɞɡ ůŮ ɏɜŬ 
ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ ůɞɓŬɟɩɜ ŮɜŰɎůŮɤɜ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ. ȼ ŰɟŬˊŮɕɘəɐ 
ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖ ˊɟɞɠ Űɘɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɏɢŮɘ ɔɑɜŮɘ ˊɘɞ ŭŬˊŬɜɖɟɐ. 
ȼ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ɡˊɞɢɩɟɖůŮ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ, ɚɧɔɤ Űɖɠ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɖɠ 
ɕɐŰɖůɖɠ əŬɘ Űɤɜ ŬɡůŰɖɟɧŰŮɟɤɜ ůɡɜɗɖəɩɜ ˊɟɞůűɞɟɎɠ ˊɘůŰɩůŮɤɜ. Ƀ ŭŬɜŮɘůɛɧɠ 
Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ ɏɔɘɜŮ Ůˊɑůɖɠ ˊɘɞ ŭŬˊŬɜɖɟɧɠ, ɘŭɑɤɠ ɚɧɔɤ Űɤɜ ɡɣɖɚɧŰŮɟɤɜ 
ŮˊɘŰɞəɑɤɜ Ůɜɡˊɧɗɖəɤɜ ŭŬɜŮɑɤɜ. ȷɡŰɐ ɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ əŬɘ ɖ 
ŮˊŬəɧɚɞɡɗɖ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ, ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ ŰŬ ŬɡůŰɖɟɧŰŮɟŬ 
ˊɘůŰɞŭɞŰɘəɎ əɟɘŰɐɟɘŬ, ɞŭɐɔɖůŬɜ ůŮ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ŮˊɘɓɟɎŭɡɜůɖ Űɞɡ ɟɡɗɛɞɨ Ŭɨɝɖůɖɠ 
Űɤɜ ŭŬɜŮɑɤɜ ˊɟɞɠ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ. ɆŮ ŬɡŰɧ Űɞ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ ŬůɗŮɜɏůŰŮɟɖɠ ŭɡɜŬɛɘəɐɠ 
Űɤɜ ŭŬɜŮɑɤɜ, ɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ˊɞůɧŰɖŰŬɠ ɢɟɐɛŬŰɞɠ ŮˊɘɓɟŬŭɨɜɗɖəŮ ɏɜŰɞɜŬ, ɤɗɞɨɛŮɜɖ 
Ŭˊɧ Űɘɠ ˊɘɞ ɟŮɡůŰɏɠ ůɡɜɘůŰɩůŮɠ Űɖɠ. 

ȷˊɞűɎůŮɘɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ 

ɀŮ ɓɎůɖ Űɖɜ ŰɟɏɢɞɡůŬ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɐ Űɞɡ, Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ŬˊɞűɎůɘůŮ ɜŬ 
ŬɡɝɐůŮɘ ŰŬ ŰɟɑŬ ɓŬůɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɖɠ ȺȾɇ əŬŰɎ 50 ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ. ȾŬŰɎ ůɡɜɏˊŮɘŬ, Űɞ 
ŮˊɘŰɧəɘɞ Űɤɜ ˊɟɎɝŮɤɜ əɨɟɘŬɠ ŬɜŬɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ əŬɗɩɠ əŬɘ ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɖɠ 
ŭɘŮɡəɧɚɡɜůɖɠ ɞɟɘŬəɐɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ əŬɘ Űɖɠ ŭɘŮɡəɧɚɡɜůɖɠ Ŭˊɞŭɞɢɐɠ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ 
ɗŬ Ŭɡɝɖɗɞɨɜ ůŮ 3,50%, 3,75% əŬɘ 3,00% ŬɜŰɘůŰɞɑɢɤɠ, ɛŮ ɘůɢɨ Ŭˊɧ Űɘɠ 22 ɀŬɟŰɑɞɡ 
2023. 

ɇɞ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ APP ɛŮɘɩɜŮŰŬɘ ɛŮ ɛŮŰɟɖɛɏɜɞ əŬɘ ˊɟɞɓɚɏɣɘɛɞ ɟɡɗɛɧ, əŬɗɩɠ Űɞ 
ȺɡɟɤůɨůŰɖɛŬ ŭŮɜ ŮˊŬɜŮˊŮɜŭɨŮɘ ɧɚŬ ŰŬ ˊɞůɎ Ŭˊɧ Űɖɜ Ůɝɧűɚɖůɖ ŰɑŰɚɤɜ əŬŰɎ Űɖ 
ɚɐɝɖ Űɞɡɠ. ȼ ɛŮɑɤůɖ ɗŬ ŬɜɏɟɢŮŰŬɘ ůŮ 15 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ ɛɖɜɘŬɑɤɠ əŬŰɎ ɛɏůɞ ɧɟɞ ɛɏɢɟɘ 
Űɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ Ƚɞɡɜɑɞɡ 2023 əŬɘ ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ ɞ ɟɡɗɛɧɠ Űɖɠ ɗŬ əŬɗɞɟɑɕŮŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ 
ˊɎɟɞŭɞ Űɞɡ ɢɟɧɜɞɡ. ȷɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɞ ɏəŰŬəŰɞ ˊɟɧɔɟŬɛɛŬ ŬɔɞɟɎɠ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ 
ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ ɚɧɔɤ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ (pandemic emergency purchase programme ï PEPP), 
Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ůəɞˊŮɨŮɘ ɜŬ ŮˊŬɜŮˊŮɜŭɨŮɘ ŰŬ ˊɞůɎ əŮűŬɚŬɑɞɡ Ŭˊɧ Űɖɜ 
Ůɝɧűɚɖůɖ ŰɑŰɚɤɜ ˊɞɡ ŬˊɞəŰɐɗɖəŬɜ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɞɡ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ əŬŰɎ Űɖ ɚɐɝɖ 
Űɞɡɠ ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ ɛɏɢɟɘ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2024. ɆŮ əɎɗŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ, ɖ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɐ 
ůŰŬŭɘŬəɐ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ PEPP ɗŬ ɟɡɗɛɘůŰŮɑ əŬŰɎ Űɟɧˊɞ ɩůŰŮ ɜŬ 
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ŬˊɞűŮɡɢɗɞɨɜ ˊŬɟŮɛɓɞɚɏɠ ůŰɖɜ ŮɜŭŮŭŮɘɔɛɏɜɖ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. ɇɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ɗŬ ůɡɜŮɢɑůŮɘ ɜŬ ŮűŬɟɛɧɕŮɘ ŮɡŮɚɘɝɑŬ ůŰɘɠ 
ŮˊŬɜŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ˊɞůɩɜ Ŭˊɧ Űɖɜ Ůɝɧűɚɖůɖ ŰɑŰɚɤɜ Űɞɡ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ PEPP əŬɗɩɠ 
űɗɎɜɞɡɜ ůŰɖ ɚɐɝɖ Űɞɡɠ, ɛŮ ůəɞˊɧ ɜŬ ŬɜŰɘɛŮŰɤˊɘůŰɞɨɜ ɞɘ əɑɜŭɡɜɞɘ ɔɘŬ Űɞɜ ɛɖɢŬɜɘůɛɧ 
ɛŮŰɎŭɞůɖɠ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ˊŬɜŭɖɛɑŬ. 

ȾŬɗɩɠ ɞɘ ŰɟɎˊŮɕŮɠ ɗŬ Ŭˊɞˊɚɖɟɩɜɞɡɜ ŰŬ ˊɞůɎ ˊɞɡ ŭŬɜŮɑůŰɖəŬɜ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɤɜ 
ůŰɞɢŮɡɛɏɜɤɜ ˊɟɎɝŮɤɜ ˊɘɞ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɖɠ ŬɜŬɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ, Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ 
Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ɗŬ ŬɝɘɞɚɞɔŮɑ ŰŬəŰɘəɎ Űɞ ˊɩɠ ɞɘ ůŰɞɢŮɡɛɏɜŮɠ ˊɟɎɝŮɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ 
ůɡɜŮɘůűɏɟɞɡɜ ůŰɖɜ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɞɡ. 

ɆɡɛˊŮɟɎůɛŬŰŬ 

ȷɜŬəŮűŬɚŬɘɩɜɞɜŰŬɠ, ɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ, ɜŬ 
ˊŬɟŬɛŮɑɜŮɘ ůŮ ˊɞɚɨ ɡɣɖɚɧ ŮˊɑˊŮŭɞ ɔɘŬ ˊɞɚɨ ɛŮɔɎɚɞ ɢɟɞɜɘəɧ ŭɘɎůŰɖɛŬ. ɆɡɜŮˊɩɠ, Űɞ 
ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ŬˊɞűɎůɘůŮ ůɐɛŮɟŬ ɜŬ ŬɡɝɐůŮɘ ŰŬ ŰɟɑŬ ɓŬůɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɖɠ 
ȺȾɇ əŬŰɎ 50 ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ŬˊɞűŬůɘůŰɘəɧŰɖŰɎ Űɞɡ ɜŬ ŭɘŬůűŬɚɑůŮɘ 
Űɖɜ ɏɔəŬɘɟɖ ŮˊŬɜŬűɞɟɎ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ůŰɞɜ ɛŮůɞˊɟɧɗŮůɛɞ ůŰɧɢɞ Űɞɡ 2%. 

ɇɞ Ŭɡɝɖɛɏɜɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬɠ ŮɜɘůɢɨŮɘ Űɖ ůɖɛŬůɑŬ ɛɘŬɠ ˊɟɞůɏɔɔɘůɖɠ ˊɞɡ 
ŮɝŬɟŰɎŰŬɘ Ŭˊɧ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɔɘŬ Űɘɠ ŬˊɞűɎůŮɘɠ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ 
ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. ȷɡŰɏɠ ɞɘ ŬˊɞűɎůŮɘɠ ɗŬ əŬɗɞɟɑɕɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɐ Űɞɡ 
ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɘɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ɡˊɧ Űɞ ˊɟɑůɛŬ Űɤɜ ŮɘůŮɟɢɧɛŮɜɤɜ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬɘ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ, Ŭˊɧ Űɖ ŭɡɜŬɛɘəɐ Űɞɡ ɡˊɞəŮɑɛŮɜɞɡ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ əŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ɏɜŰŬůɖ Űɖɠ ɛŮŰɎŭɞůɖɠ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. 

ɇɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ŮɑɜŬɘ ɏŰɞɘɛɞ ɜŬ ˊɟɞůŬɟɛɧůŮɘ ɧɚŬ ŰŬ ɛɏůŬ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ůŰɖ 
ŭɘɎɗŮůɐ Űɞɡ ŮɜŰɧɠ Űɤɜ ɞɟɑɤɜ Űɖɠ ŮɜŰɞɚɐɠ ˊɞɡ Űɞɡ ɏɢŮɘ ŬɜŬŰŮɗŮɑ, ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ 
ŭɘŬůűŬɚɑůŮɘ ɧŰɘ ɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɗŬ ŮˊŬɜɏɚɗŮɘ ůŰɞɜ ůŰɧɢɞ Űɞɡ 2% ɛŮůɞˊɟɧɗŮůɛŬ əŬɘ 
ɜŬ ŭɘŬűɡɚɎɝŮɘ Űɖɜ ɞɛŬɚɐ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ Űɞɡ ɛɖɢŬɜɘůɛɞɨ ɛŮŰɎŭɞůɖɠ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ.  
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1 ȺɝɤŰŮɟɘəɧ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ 

Η παγκόσμια οικονομική δραστηριότητα παρέμεινε υποτονική κατά την αλλαγή του 

έτους, αλλά οι βραχυπρόθεσμες προοπτικές ενισχύθηκαν από την επανεκκίνηση της 

οικονομίας στην Κίνα και τη διατήρηση ανθεκτικών αγορών εργασίας στις προηγμένες 

οικονομίες. Η άμβλυνση των περιορισμών από την πλευρά της προσφοράς 

εξακολουθεί να στηρίζει το παγκόσμιο εμπόριο. Παρά την υποχώρηση του γενικού 

πληθωρισμού, οι υποκείμενες πιέσεις στις τιμές παραμένουν ισχυρές. Σε αυτό το 

πλαίσιο, η προοπτική για την παγκόσμια ανάπτυξη για το 2023 και το 2024 όπως 

ενσωματώνονται στις μακροοικονομικές προβολές των εμπειρογνωμόνων της ΕΚΤ 

για τη ζώνη του ευρώ του Μαρτίου 2023 έχουν αναθεωρηθεί προς τα άνω σε 

σύγκριση με τις μακροοικονομικές προβολές των εμπειρογνωμόνων του 

Ευρωσυστήματος για τη ζώνη του ευρώ του Δεκεμβρίου 2022. Ενώ η επανεκκίνηση 

της κινεζικής οικονομίας θα στηρίξει την παγκόσμια ανάπτυξη κατά το τρέχον έτος, η 

παγκόσμια οικονομική δραστηριότητα παραμένει σχετικά υποτονική, καθώς οι ρυθμοί 

ανάπτυξης παραμένουν χαμηλότερα από τους ιστορικούς μέσους όρους για όλη τη 

διάρκεια του χρονικού ορίζοντα προβολής από το 2023 έως το 2025. Οι προβολές για 

το παγκόσμιο εμπόριο έχουν επίσης αναθεωρηθεί προς τα άνω, αντανακλώντας την 

επανεκκίνηση της οικονομίας στην Κίνα και την περαιτέρω άμβλυνση των 

περιορισμών στις παγκόσμιες αλυσίδες εφοδιασμού. Υπάρχουν αυξανόμενες 

ενδείξεις ότι ο παγκόσμιος πληθωρισμός βάσει του δείκτη τιμών καταναλωτή (ΔΤΚ) 

είχε ήδη κορυφωθεί το 2022, αν και οι πιέσεις στις τιμές στην παγκόσμια οικονομία 

παραμένουν υψηλές. Η αποκλιμάκωση του πληθωρισμού ενισχύεται από την 

εξασθένηση των διαταραχών της προσφοράς, την πτώση των τιμών της ενέργειας και 

τη συγχρονισμένη μεταβολή της νομισματικής πολιτικής σε πιο περιοριστική 

κατεύθυνση παγκοσμίως. Ωστόσο, οι ανθεκτικές αγορές εργασίας και η έντονη 

αύξηση των μισθών, ιδίως στις μεγάλες προηγμένες οικονομίες, υποδηλώνουν ότι οι 

υποκείμενες πληθωριστικές πιέσεις στην παγκόσμια οικονομία παραμένουν ισχυρές. 

Ο υψηλός πληθωρισμός, η μεταβολή της νομισματικής πολιτικής σε πιο 

περιοριστική κατεύθυνση και οι διαταράξεις στην πλευρά της προσφοράς 

στην Κίνα που σχετίζονται με την πανδημία επηρέασαν αρνητικά την 

παγκόσμια ανάπτυξη στις αρχές του έτους. ɆŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ Űɖɜ Ŭɡɝɖɛɏɜɖ 
ɔŮɤˊɞɚɘŰɘəɐ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬ ˊɞɡ ůɡɜŭɏŮŰŬɘ ɛŮ Űɞɜ ˊɧɚŮɛɞ ůŰɖɜ ɃɡəɟŬɜɑŬ əŬɘ Űɖ 
ŭɘŬŰɐɟɖůɖ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɖɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ ɔɘŬ Űɘɠ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ Ŭɔɞɟɏɠ 
ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ ɓŬůɘəɩɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ, ɞɘ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ ŬɡŰɞɑ ŮˊɖɟɏŬůŬɜ ŬɟɜɖŰɘəɎ 
Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ, ɛŮ Űɞɜ ɟɡɗɛɧ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ ˊŬɔəɧůɛɘɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ 
ȷȺɄ ɜŬ ɡˊɞɢɤɟŮɑ ɏɜŰɞɜŬ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022 ůŮ 0,4% ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ1. 
Ⱥɜɩ ɖ Ůɝɏɚɘɝɖ ŬɡŰɐ ɐŰŬɜ ůŮ ɔŮɜɘəɏɠ ɔɟŬɛɛɏɠ ůɡɛɓŬŰɐ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɞɡ 
ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022, ŭɘŬˊɘůŰɩɜŮŰŬɘ ɖ ŮˊŮɜɏɟɔŮɘŬ ŭɨɞ ŬɜŰɑɟɟɞˊɤɜ ŭɡɜɎɛŮɤɜ. ɄɟɩŰɞɜ, 
ɖ ŬˊɧŰɞɛɖ Ɏɟůɖ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɟɘůŰɘəɩɜ ɛɏŰɟɤɜ ɔɘŬ ɚɧɔɞɡɠ ŭɖɛɧůɘŬɠ ɡɔŮɑŬɠ ůŰɖɜ ȾɑɜŬ 
ˊɟɞəɎɚŮůŮ ŬˊɧŰɞɛɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ əɟɞɡůɛɎŰɤɜ COVID-19, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ 
ɧŰɘ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ ɖ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ ɐŰŬɜ ˊɞɚɨ ŬůɗŮɜɏůŰŮɟɖ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ 
ŬɜŬɛŮɜɧŰŬɜ ˊɟɞɖɔɞɡɛɏɜɤɠ. ȹŮɨŰŮɟɞɜ, ɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ȷȺɄ ůŰɘɠ ȼɄȷ 
ɐŰŬɜ ŮɜŰɞɜɧŰŮɟɖ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ŬɜŬɛŮɜɧŰŬɜ, ɚɧɔɤ Űɖɠ ɛŮɔɎɚɖɠ ɗŮŰɘəɐɠ ůɡɛɓɞɚɐɠ Űɤɜ 
                                                                    
1  ȹŮŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ ɖ ŮɜɧŰɖŰŬ ŬɡŰɐ ŮˊɘəŮɜŰɟɩɜŮŰŬɘ ůŰɘɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰɞ ŭɘŮɗɜɏɠ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ, ɧɚŮɠ ɞɘ ŬɜŬűɞɟɏɠ 

ůŮ ˊŬɔəɧůɛɘɞɡɠ ɐ/əŬɘ ŭɘŮɗɜŮɑɠ ůɡɔəŮɜŰɟɤŰɘəɞɨɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨɠ ŭŮɑəŰŮɠ ŭŮɜ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ. 
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əŬɗŬɟɩɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ əŬɘ Űɤɜ ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ, Ŭɜ əŬɘ ɖ ŮɔɢɩɟɘŬ ɕɐŰɖůɖ ɡˊɞɢɩɟɖůŮ 
ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ. 

Ο ρυθμός αύξησης του παγκόσμιου πραγματικού ΑΕΠ αναμένεται να 

επιταχυνθεί το α΄ τρίμηνο του 2023 αλλά παραμένει υποτονικός. ȼ ŮˊɘŰɎɢɡɜůɖ 
ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Űɞ ɔŮɔɞɜɧɠ ɧŰɘ ɞɘ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ŭɘŬŰŬɟɎɝŮɘɠ ůŰɖɜ ȾɑɜŬ ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ 
Űɖɜ ˊŬɜŭɖɛɑŬ űŬɑɜŮŰŬɘ ɜŬ ŬˊɞəɚɘɛŬəɩɜɞɜŰŬɘ ɐŭɖ əŬɘ ɧŰɘ ɞɘ ŮˊɘŭɧůŮɘɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ 
ŮɟɔŬůɑŬɠ ůŰɘɠ ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ɡɣɖɚɏɠ. ɆɡɜɎŭŮɘ Ůˊɑůɖɠ ɛŮ Űɘɠ 
ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ Űɘɠ ˊɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ɏɟŮɡɜŮɠ Űɞɡ ȹŮɑəŰɖ ɈˊŮɡɗɨɜɤɜ 
ɄɟɞɛɖɗŮɘɩɜ (Purchasing Managersô Index ï PMI), ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ɓŮɚŰɑɤůɖ 
Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ. ɆŰɘɠ ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ, Űɞ ˊɟɞɥɧɜ Űɞɡ ŰɞɛɏŬ 
Űɤɜ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ ŬɡɝɐɗɖəŮ ˊɟɧůűŬŰŬ ˊŬɟɎɚɚɖɚŬ ɛŮ Űɖ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ ŬɜɗŮəŰɘəɧŰɖŰŬ 
Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ, Ůɜɩ ɖ ɛŮŰŬˊɞɘɖŰɘəɐ ˊŬɟŬɔɤɔɐ ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ůŮ ŮˊɑˊŮŭŬ ˊɞɡ 
ůɖɛŬŰɞŭɞŰɞɨɜ ůɡɟɟɑəɜɤůɖ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 1, ŰɛɐɛŬ Ŭ). ɆŰɖɜ ȾɑɜŬ, ɖ ŬɜɎəŬɛɣɖ Ŭˊɧ Űɘɠ 
ŭɘŬŰŬɟɎɝŮɘɠ ɓɟɑůəŮŰŬɘ ůŮ ˊɚɐɟɖ Ůɝɏɚɘɝɖ, əŬɗɩɠ Űɞ ˊɟɞɥɧɜ Űɧůɞ Űɞɡ ŰɞɛɏŬ Űɖɠ 
ɛŮŰŬˊɞɑɖůɖɠ ɧůɞ əŬɘ Űɞɡ ŰɞɛɏŬ Űɤɜ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ ŬɜɏəŬɛɣŮ ɔɟɐɔɞɟŬ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, 
ŬɡɝɎɜɞɜŰŬɠ ŰŬ ůɡɔəŮɜŰɟɤŰɘəɎ ɛŮɔɏɗɖ Űɤɜ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɤɜ Ŭɔɞɟɩɜ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 1, 
ŰɛɐɛŬ ɓ). 
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Διάγραμμα 1 
ȹŮɑəŰɖɠ ɈˊŮɡɗɨɜɤɜ ɄɟɞɛɖɗŮɘɩɜ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐ əŬŰɎ ŰɞɛɏŬ ůŰɘɠ ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ əŬɘ ůŰɘɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ 

α) Προηγμένες οικονομίες (χωρίς τη ζώνη του ευρώ) 
(ŭŮɑəŰŮɠ ŭɘɎɢɡůɖɠ) 

 

β) Αναδυόμενες οικονομίες της αγοράς 
(ŭŮɑəŰŮɠ ŭɘɎɢɡůɖɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: S&P Global Market Intelligence əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɑɤůɖ: Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 2023. 

Οι προοπτικές για την παγκόσμια ανάπτυξη έχουν αναθεωρηθεί προς τα άνω 

για το 2023 και το 2024. Ⱥɜɩ ɖ ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ůŰɖɜ ȾɑɜŬ ɗŬ ůŰɖɟɑɝŮɘ 
Űɖɜ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ŬɜɎˊŰɡɝɖ Űɞ 2023, ɖ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ 
ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ɡˊɞŰɞɜɘəɐ, ɛŮ Űɞɡɠ ɟɡɗɛɞɨɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ ůŰɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ ɢɟɞɜɘəɞɨ 
ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɟɞɓɞɚɐɠ ɜŬ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ əɎŰɤ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ɘůŰɞɟɘəɞɨɠ ɛɏůɞɡɠ ɧɟɞɡɠ. 
ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɞɡ ɀŬɟŰɑɞɡ 2023, ɞ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ ˊŬɔəɧůɛɘɞɡ 
ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ȷȺɄ ˊɟɞɓɚɏˊŮŰŬɘ ɜŬ ŭɘŬɛɞɟűɤɗŮɑ ůŮ 3,0% Űɞ 2023, ŮɚŬűɟɩɠ 
ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞɠ Ŭˊɧ Űɞɜ ŮəŰɘɛɩɛŮɜɞ ɟɡɗɛɧ Ŭɨɝɖůɖɠ 3,3% ɔɘŬ Űɞ 2022, əŬɘ ůŰɖ 
ůɡɜɏɢŮɘŬ ɜŬ ŮˊɘŰŬɢɡɜɗŮɑ ˊɞɚɨ ůŰŬŭɘŬəɎ ůŮ 3,2% Űɞ 2024 əŬɘ 3,3% Űɞ 2025. ɆŮ 
ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɞɡ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022, ŬɡŰɧ ůɡɜŮˊɎɔŮŰŬɘ ŬɜŬɗŮɤɟɐůŮɘɠ 
ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ ɔɘŬ Űɞ 2023 (əŬŰɎ 0,4 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ) əŬɘ Űɞ 2024 (əŬŰɎ 0,1 
Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ), ŬɚɚɎ əŬɛɑŬ ɛŮŰŬɓɞɚɐ ɔɘŬ Űɞ 2025. ȰɜŬɠ ɓŬůɘəɧɠ 
ˊŬɟɎɔɞɜŰŬɠ ˊɞɡ ůɡɜŰŮɚŮɑ ůŰɘɠ ŬɜŬɗŮɤɟɐůŮɘɠ ŮɑɜŬɘ ɞɘ ɓŮɚŰɘɤɛɏɜŮɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ůŰɖɜ 
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ȾɑɜŬ, əŬɗɩɠ ɞɘ ŭɘŬŰŬɟɎɝŮɘɠ ɚɧɔɤ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɖɟɐɗɖəŬɜ ůŰɖɜ ŬɚɚŬɔɐ 
Űɞɡ ɏŰɞɡɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ˊɟɞŮŰɞɘɛɎůɞɡɜ Űɞ ɏŭŬűɞɠ ɔɘŬ ŰŬɢɨŰŮɟɖ ŬɜɎəŬɛɣɖ ŬɟɔɧŰŮɟŬ 
Űɞ 2023, ŭŮŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ ɖ əɘɜŮɕɘəɐ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ ɗŬ ˊŮɟɘɞɟɑɕŮŰŬɘ ɚɘɔɧŰŮɟɞ Ŭˊɧ Űɞɜ 
əɑɜŭɡɜɞ ŮűŬɟɛɞɔɐɠ ɜɏɤɜ ɛɏŰɟɤɜ əŬŰɎ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ. ȼ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ 
ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ȷȺɄ ůŰɘɠ ȼɄȷ ŬɜŬɗŮɤɟɐɗɖəŮ Ůˊɑůɖɠ ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ, ɚɧɔɤ Űɖɠ 
ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖɠ ŬɜɗŮəŰɘəɧŰɖŰŬɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ. ȳůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɘɠ ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ, ɖ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɖ ˊɞɟŮɑŬ Űɞɡ ɟɡɗɛɞɨ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ȷȺɄ 
ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ůɢŮŰɘəɎ ɡˊɞŰɞɜɘəɐ ɔɘŬ Űɞ 2023, ůɡɛɓŬŭɑɕɞɜŰŬɠ ůŮ ɔŮɜɘəɏɠ ɔɟŬɛɛɏɠ ɛŮ Űɘɠ 
ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɞɡ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022, əŬɘ ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ŬɜŬəɎɛɣŮɘ ůŰŬŭɘŬəɎ 
ɛɧɜɞ. ȳůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɘɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ 
ˊɟɞɓɞɚɏɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ůŮ ɔŮɜɘəɏɠ ɔɟŬɛɛɏɠ ůŰŬɗŮɟɧɠ ɟɡɗɛɧɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ ɔɨɟɤ ůŰɞ 4% 
ɔɘŬ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɞɡ ɢɟɞɜɘəɞɨ ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɟɞɓɞɚɐɠ. 

Οι προβολές για το παγκόσμιο εμπόριο έχουν επίσης αναθεωρηθεί προς τα 

άνω, αντανακλώντας την επανεκκίνηση της οικονομίας στην Κίνα και την 

περαιτέρω άμβλυνση των περιορισμών στις παγκόσμιες αλυσίδες 

εφοδιασμού. ȷɡŰɐ ɖ Ůɝɏɚɘɝɖ ˊɟɞɏəɡɣŮ ɨůŰŮɟŬ Ŭˊɧ ŬɟɜɖŰɘəɧ ɟɡɗɛɧ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ Űɞ 
ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022, ɧŰŬɜ Űɞ ˊŬɔəɧůɛɘɞ Ůɛˊɧɟɘɞ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɧŰɘ ɛŮɘɩɗɖəŮ ɚɧɔɤ Űɖɠ 
ŮɝŬůɗɏɜɖůɖɠ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ŬɔŬɗɩɜ Űɧůɞ ůŰɘɠ ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ ɧůɞ əŬɘ ůŰɘɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ. ȰəŰɞŰŮ ɡˊɐɟɝŬɜ əɎˊɞɘŮɠ ˊɟɩŰŮɠ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ ůŰŬɗŮɟɞˊɞɑɖůɖɠ 
ůŮ ɢŬɛɖɚɎ ŮˊɑˊŮŭŬ. ȷɜ əŬɘ ɞ ˊŬɔəɧůɛɘɞɠ ŭŮɑəŰɖɠ PMI ɔɘŬ Űɘɠ ɜɏŮɠ ˊŬɟŬɔɔŮɚɑŮɠ 
ŮɝŬɔɤɔɩɜ ɔɘŬ Űɖ ɛŮŰŬˊɞɑɖůɖ ŮɝŬəɞɚɞɡɗŮɑ ɜŬ ůɖɛŬŰɞŭɞŰŮɑ ůɡɟɟɑəɜɤůɖ, ɓŮɚŰɘɩɗɖəŮ 
Űɧůɞ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ ɧůɞ əŬɘ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2023. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɞɘ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɑ Ŭˊɧ 
Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɖɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ ůŮ ˊŬɔəɧůɛɘɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ŬɛɓɚɨɜɗɖəŬɜ ůɖɛŬɜŰɘəɎ əŬɘ ɞɘ 
ɢɟɧɜɞɘ ˊŬɟɎŭɞůɖɠ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ˊɟɞɛɖɗŮɡŰɏɠ ɏɢɞɡɜ ɛŮɘɤɗŮɑ, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ 
ɧŰɘ ɞɘ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ ůŰɘɠ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ Ŭˊɧ Űɘɠ ŭɘŬŰŬɟɎɝŮɘɠ ɚɧɔɤ 
ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ ůŰɖɜ ȾɑɜŬ ɐŰŬɜ ůɢŮŰɘəɎ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜŮɠ əŬɘ ɓɟŬɢɨɓɘŮɠ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 2). 
ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɞɡ ɀŬɟŰɑɞɡ 2023, ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɧŰɘ Űɞ Űɟɏɢɞɜ ɏŰɞɠ ɞ ɟɡɗɛɧɠ 
Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ ˊŬɔəɧůɛɘɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ɗŬ ŮɑɜŬɘ ɚɘɔɧŰŮɟɞ ŭɡɜŬɛɘəɧɠ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ɞ ɟɡɗɛɧɠ 
Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ ˊŬɔəɧůɛɘɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ȷȺɄ, ŬɜŰŬɜŬəɚɩɜŰŬɠ Űɖ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ 
űɗɑɜɞɡůŬ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɖɠ ŮɝɎɚŮɘɣɖɠ Űɤɜ ˊɟɞɓɚɖɛɎŰɤɜ ůŰɘɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ ˊɞɡ 
ůɡɜɏɓŬɚŬɜ ůŰɖɜ ɏɜŰɞɜɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ Űɞ 2022. ȾŬɗɩɠ ŰŬ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɎ 
ˊɟɧŰɡˊŬ, ɘŭɑɤɠ ůŰɘɠ ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ, ŮɝɞɛŬɚɨɜɞɜŰŬɘ əŬɘ ŮˊŬɜɏɟɢɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ ŰŬ 
ŬɔŬɗɎ ůŰɘɠ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ, Űɞ ˊŬɔəɧůɛɘɞ Ůɛˊɧɟɘɞ ŮɜŭɏɢŮŰŬɘ ɜŬ ŮˊɖɟŮŬůŰŮɑ ŬɟɜɖŰɘəɎ. ɇɞ 
ˊŬɔəɧůɛɘɞ Ůɛˊɧɟɘɞ ˊɟɞɓɚɏˊŮŰŬɘ ɜŬ ŬɡɝɖɗŮɑ əŬŰɎ 2,5% Űɞ 2023 ï ŭɖɚ. ɛŮ ɟɡɗɛɧ 
ůɢŮŰɘəɎ ɡˊɞŰɞɜɘəɧ ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɞɡɠ ɘůŰɞɟɘəɞɨɠ ɛɏůɞɡɠ ɧɟɞɡɠ ï əŬɘ ɜŬ ŬɡɝɖɗŮɑ 
əŬŰɎ 3,4% Űɞ 2024 əŬɘ Űɞ 2025, ůɡɛɓŬŭɑɕɞɜŰŬɠ ůŮ ɔŮɜɘəɏɠ ɔɟŬɛɛɏɠ ɛŮ Űɖɜ Ŭɨɝɖůɖ 
Űɞɡ ˊŬɔəɧůɛɘɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ȷȺɄ. ȼ ŮɝɤŰŮɟɘəɐ ɕɐŰɖůɖ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ 
ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ŬəɞɚɞɡɗɐůŮɘ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖ ˊɞɟŮɑŬ. ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɞɡ 
ɀŬɟŰɑɞɡ 2023, ɖ ŮɝɤŰŮɟɘəɐ ɕɐŰɖůɖ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ əŬɘ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɗŬ 
ŬɡɝɖɗŮɑ əŬŰɎ 2,1% Űɞ 2023 əŬɘ ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ əŬŰɎ 3,1% Űɞ 2024 əŬɘ əŬŰɎ 3,3% Űɞ 
2025. Ƀɘ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɧůɞ ɔɘŬ Űɞ ˊŬɔəɧůɛɘɞ Ůɛˊɧɟɘɞ ɧůɞ əŬɘ ɔɘŬ Űɖɜ ŮɝɤŰŮɟɘəɐ ɕɐŰɖůɖ 
Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɏɢɞɡɜ ŬɜŬɗŮɤɟɖɗŮɑ ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ ɔɘŬ Űɞ 2023, Ůɜ ɛɏɟŮɘ ɚɧɔɤ Űɤɜ 
ɡɣɖɚɧŰŮɟɤɜ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ŬɜŬɛŮɜɧŰŬɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022, ˊɞɡ ŮɑɢŬɜ 
ɤɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ůŰŬŰɘůŰɘəɏɠ ɛŮŰŬűŮɟɧɛŮɜŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ. 
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Διάγραμμα 2 
ȹŮɑəŰɖɠ ɈˊŮɡɗɨɜɤɜ ɄɟɞɛɖɗŮɘɩɜ ɔɘŬ Űɞɡɠ ɢɟɧɜɞɡɠ ˊŬɟɎŭɞůɖɠ Ŭˊɧ Űɞɡɠ 
ˊɟɞɛɖɗŮɡŰɏɠ 

(ŭŮɑəŰɖɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: S&P Global Market Intelligence əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɑɤůɖ: Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 2023. 

Οι πιέσεις στις τιμές στην παγκόσμια οικονομία παραμένουν υψηλές. Ƀ 
ˊŬɔəɧůɛɘɞɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ȹɇȾ ɡˊɞɢɤɟŮɑ ɛŮŰɎ Űɖɜ əɞɟɨűɤůɐ Űɞɡ Űɞ 
əŬɚɞəŬɑɟɘ Űɞɡ 2022, ɚɧɔɤ Űɖɠ ŮɝŬůɗɏɜɖůɖɠ Űɤɜ ŭɘŬŰŬɟɎɝŮɤɜ ůŰɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɖɠ 
ˊɟɞůűɞɟɎɠ, Űɖɠ ˊŰɩůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɖɠ ůɡɔɢɟɞɜɘůɛɏɜɖɠ 
ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖɠ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. ɋůŰɧůɞ, ɞɘ ŬɜɗŮəŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ 
əŬɘ ɖ ɏɜŰɞɜɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ, ɘŭɑɤɠ ůŰɘɠ ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ, ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ 
ɧŰɘ ɞɘ ɡˊɞəŮɑɛŮɜŮɠ ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɏɠ ˊɘɏůŮɘɠ ŮɑɜŬɘ ɘůɢɡɟɏɠ. Ƀ ŮŰɐůɘɞɠ ɔŮɜɘəɧɠ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ȹɇȾ ůŰɘɠ ɢɩɟŮɠ-ɛɏɚɖ Űɞɡ ɃɟɔŬɜɘůɛɞɨ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɐɠ 
ɆɡɜŮɟɔŬůɑŬɠ əŬɘ ȷɜɎˊŰɡɝɖɠ (ɃɃɆȷ) ɡˊɞɢɩɟɖůŮ ŮɚŬűɟɎ ůŮ 9,2% Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 
2023, Ŭˊɧ 9,4% Űɞɜ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞ ɛɐɜŬ. ȼ ŭɡɜŬɛɘəɐ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ůŰɞɜ ɔŮɜɘəɧ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ɓɎůŮɘ ȹɇȾ ŮɝŬůɗŮɜŮɑ ɏɜŰɞɜŬ ɚɧɔɤ Űɖɠ ˊŰɩůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ 
(ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 3, ŰɛɐɛŬ Ŭ). ȷɜŰɘɗɏŰɤɠ, ɞ ˊɡɟɐɜŬɠ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ȹɇȾ (ɞ 
ɞˊɞɑɞɠ ŭŮɜ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɘɠ ůɡɜɘůŰɩůŮɠ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ əŬɘ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ) 
ˊŬɟɏɛŮɘɜŮ ŬɛŮŰɎɓɚɖŰɞɠ ůŰɞ 7,2% Űɖɜ ɑŭɘŬ ˊŮɟɑɞŭɞ əŬɘ, ˊŬɟɧɚɞ ˊɞɡ ɖ ŭɡɜŬɛɘəɐ Űɞɡ 
ŮˊɘɓɟŬŭɨɜɗɖəŮ əɎˊɤɠ, ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ůɢŮŰɘəɎ ɘůɢɡɟɧɠ, ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɜŰŬɠ ˊɘɞ ŮˊɑɛɞɜŮɠ 
ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɏɠ ˊɘɏůŮɘɠ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 3, ŰɛɐɛŬ ɓ). ȼ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɖ ˊɞɟŮɑŬ Űɤɜ Űɘɛɩɜ 
Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ŬɜŰŬɔɤɜɘůŰɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Ůˊɑůɖɠ ŬɡŰɐ Űɖɜ ŮɘəɧɜŬ 
əŬɘ ɏɢŮɘ ŬɜŬɗŮɤɟɖɗŮɑ ŮɚŬűɟɩɠ ˊɟɞɠ ŰŬ əɎŰɤ ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɞɡ 
ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022. 

15

20

25

30

35

40

45

50

55

01/21 04/21 07/21 10/21 01/22 04/22 07/22 10/22 01/23

Μεγαλύτεροι 
χρόνοι 
παράδοσης

ɄŬɔəɧůɛɘɞɠ (ɢɤɟɑɠ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ)
ȼɄȷ
ȾɑɜŬ



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ 
ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ 
ȺɝɤŰŮɟɘəɧ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ 

16 

Διάγραμμα 3 
Ʉɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ŭŮɑəŰɖ Űɘɛɩɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɐ ůŰɘɠ ɢɩɟŮɠ Űɞɡ ɃɃɆȷ  

α) Γενικός πληθωρισμός 
(ŮŰɐůɘɞɘ ɟɡɗɛɞɑ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ % əŬɘ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑɞɘ ɟɡɗɛɞɑ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ % Ŭɜɖɔɛɏɜɞɘ ůŮ ŮŰɐůɘŬ ɓɎůɖ) 

 

β) Πυρήνας πληθωρισμού 
(ŮŰɐůɘɞɘ ɟɡɗɛɞɑ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ % əŬɘ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑɞɘ ɟɡɗɛɞɑ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ % Ŭɜɖɔɛɏɜɞɘ ůŮ ŮŰɐůɘŬ ɓɎůɖ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: ɃɃɆȷ əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: Ƀ ˊɡɟɐɜŬɠ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ŭŮɜ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ. ȼ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɞɡ ŮŰɐůɘɞɡ 
ɔŮɜɘəɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ əŬɘ Űɞɡ ˊɡɟɐɜŬ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ȹɇȾ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɖ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖ ŭɡɜŬɛɘəɐ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ, ɗŬ ɐŰŬɜ 
ˊŬɟɧɛɞɘŮɠ Ŭəɧɛɖ əŬɘ Ŭɜ ŭŮɜ ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɧŰŬɜ ɖ ɇɞɡɟəɑŬ (ɧˊɞɡ ɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ůŮ ɡɣɖɚɎ ŭɘɣɐűɘŬ ˊɞůɞůŰɎ) ůŰɞ 
ůɡɜɞɚɘəɧ ɛɏɔŮɗɞɠ Űɞɡ ɃɃɆȷ. ɇɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2023, ɞ ŮŰɐůɘɞɠ ɔŮɜɘəɧɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ əŬɘ ɞ ˊɡɟɐɜŬɠ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ɓɎůŮɘ Űɞɡ 
ȹɇȾ ɔɘŬ Űɘɠ ɢɩɟŮɠ Űɞɡ ɃɃɆȷ ɢɤɟɑɠ Űɖɜ ɇɞɡɟəɑŬ (ˊɞɡ ŭŮɜ ŮɛűŬɜɑɕŮŰŬɘ ůŰɞ ŭɘɎɔɟŬɛɛŬ) ɐŰŬɜ 7,5% əŬɘ 5,7% ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ, ɏɜŬɜŰɘ 7,6% əŬɘ 
5,6% Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2022. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2023. 

Οι παγκόσμιες τιμές του πετρελαίου υποχώρησαν και οι τιμές του φυσικού 

αερίου στην Ευρώπη σημείωσαν έντονη πτώση, αλλά παραμένουν πολύ 

πάνω από τα επίπεδα προ του πολέμου Ρωσίας-Ουκρανίας. ȼ ŮˊɘŰɡɢɐɠ 
ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖ Űɤɜ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ űɡůɘəɞɨ ŬŮɟɑɞɡ Ŭˊɧ Űɖ ɅɤůɑŬ ɛŮ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ 
ɡɔɟɞˊɞɘɖɛɏɜɞɡ űɡůɘəɞɨ ŬŮɟɑɞɡ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ 2022 ůɡɜɏɓŬɚŮ ůŰɖ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ 
ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ űɡůɘəɞɨ ŬŮɟɑɞɡ ůŰɖɜ Ⱥɡɟɩˊɖ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɞɜ ɢŮɘɛɩɜŬ. ɇŬ ŮˊɑˊŮŭɎ Űɞɡɠ 
ˊŬɟɏɛŮɘɜŬɜ ɡɣɖɚɎ əŬɘ ɚɧɔɤ Űɖɠ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ ɤɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɞɡ ˊɞɚɨ 
ɐˊɘɞɡ ɢŮɘɛɩɜŬ əŬɘ Űɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɩɜ ɛɏŰɟɤɜ Ůɝɞɘəɞɜɧɛɖůɖɠ űɡůɘəɞɨ ŬŮɟɑɞɡ. 
Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, Űɞ Űɟɏɢɞɜ ɡɣɖɚɧ ŮˊɑˊŮŭɞ ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ űɡůɘəɞɨ ŬŮɟɑɞɡ ŬˊɞŰŮɚŮɑ 
ˊɚŮɞɜɏəŰɖɛŬ ɔɘŬ Űɖɜ Ⱥɡɟɩˊɖ Ůɜ ɧɣŮɘ Űɞɡ ˊɟɞůŮɢɞɨɠ ɢŮɘɛɩɜŬ, ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ 
ˊɏɟɡůɘ. ɋůŰɧůɞ, ŮɝŬəɞɚɞɡɗɞɨɜ ɜŬ ɡˊɎɟɢɞɡɜ Ŭɜɞŭɘəɞɑ əɑɜŭɡɜɞɘ ɔɘŬ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɞɡ 
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űɡůɘəɞɨ ŬŮɟɑɞɡ, ɚɧɔɤ Űɖɠ ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬɠ (Ŭ) ɖ əɘɜŮɕɘəɐ ɕɐŰɖůɖ ɔɘŬ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ 
ɡɔɟɞˊɞɘɖɛɏɜɞɡ űɡůɘəɞɨ ŬŮɟɑɞɡ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ŮɜŰɞɜɧŰŮɟɖ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ Ůˊɑ Űɞɡ 
ˊŬɟɧɜŰɞɠ əŬɘ (ɓ) ɖ ɅɤůɑŬ ɜŬ ŭɘŬəɧɣŮɘ ɞɚɞůɢŮɟɩɠ Űɖɜ ˊɟɞɛɐɗŮɘŬ űɡůɘəɞɨ ŬŮɟɑɞɡ 
ˊɟɞɠ Űɖɜ Ⱥɡɟɩˊɖ ŬɟɔɧŰŮɟŬ ŮɜŰɧɠ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ. ȳůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɞ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ, ɖ ˊŰɩůɖ 
Űɤɜ Űɘɛɩɜ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Űɖɜ ŬůɗŮɜɏůŰŮɟɖ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ɕɐŰɖůɖ əŬɘ Űɘɠ ŬɡɝŬɜɧɛŮɜŮɠ 
ŬɜɖůɡɢɑŮɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɐ ɕɐŰɖůɖ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ɛŮŰɎ Ŭˊɧ Űɘɠ ŮɜŰɎůŮɘɠ ůŰɘɠ 
ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ ˊɞɡ ˊɟɞɐɚɗŬɜ Ŭˊɧ Űɞɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɧ ŰɞɛɏŬ Űɤɜ ȼɄȷ. 
ȷɜŰŬɜŬəɚɎ Ůˊɑůɖɠ Űɖ ɛɏɢɟɘ ůŰɘɔɛɐɠ ůɢŮŰɘəɎ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɤɜ ŰŮɚŮɡŰŬɑɤɜ 
əɡɟɩůŮɤɜ ˊɞɡ ŮˊɘɓɚɐɗɖəŬɜ ůŰɖ ɅɤůɑŬ ůŰɘɠ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ˊɟɞɛɐɗŮɘŮɠ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ, ɖ 
ɞˊɞɑŬ ŬɜŰɘůŰŬɗɛɑůŰɖəŮ ɛɧɜɞ Ůɜ ɛɏɟŮɘ Ŭˊɧ Űɞɜ ŬɜŰɑəŰɡˊɞ Űɖɠ ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖɠ Űɖɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ Űɖɠ ȾɑɜŬɠ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɖ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ˊɟɞůűɞɟɎ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ŮɜɘůɢɨɗɖəŮ 
Ŭˊɧ Űɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ůŰɞ ȾŬɕŬəůŰɎɜ əŬɘ Űɖ ɁɘɔɖɟɑŬ. ɋůŰɧůɞ, 
ŮɝŬəɞɚɞɡɗɞɨɜ ɜŬ ɡˊɎɟɢɞɡɜ Ŭɜɞŭɘəɞɑ əɑɜŭɡɜɞɘ ɔɘŬ Űɘɠ ŭɘŮɗɜŮɑɠ Űɘɛɏɠ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ɛŮ 
ŭŮŭɞɛɏɜɖ Űɖɜ ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬ ɛŮɘɤɛɏɜɖɠ ˊɟɞɛɐɗŮɘŬɠ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ Ŭˊɧ Űɖ ɅɤůɑŬ, ˊŬɟɎ Űɖ 
ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ ŬɜŬəŬŰŮɨɗɡɜůɖ Űɤɜ ˊŮŰɟŮɚŬɥəɩɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ Űɖɠ Ŭˊɧ Űɖɜ Ⱥɡɟɩˊɖ 
ˊɟɞɠ Űɖɜ ȾɑɜŬ əŬɘ Űɖɜ ȽɜŭɑŬ. ɋɠ ŬˊɎɜŰɖůɖ ůŰɘɠ əɡɟɩůŮɘɠ, ɖ ɅɤůɑŬ ŬɜŬəɞɑɜɤůŮ 
ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ əŬŰɎ 5%. 

Η διάθεση για ανάληψη κινδύνων παγκοσμίως εξακολουθεί να παρουσιάζει 

μεταβλητότητα. ȼ ɛŮŰŬɓɚɖŰɧŰɖŰŬ ŬɡŰɐ ŬɡɝɐɗɖəŮ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ˊɟɧůűŬŰŬ, Ůɜ ɛɏůɤ 
ůɖɛŬɜŰɘəɩɜ ŮɜŰɎůŮɤɜ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ ˊɞɡ ˊɟɞəɚɐɗɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɖɜ 
ˊŰɩɢŮɡůɖ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ůŰɘɠ ȼɄȷ. Ƀɘ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ, əŬɘ ɘŭɑɤɠ 
ɞɘ ŬˊɞŰɘɛɐůŮɘɠ Űɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ, ŬɟɢɘəɎ ŮɜɘůɢɨɗɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ŬɘůɘɞŭɞɝɑŬ ˊɞɡ 
əŬɚɚɘɏɟɔɖůŮ ɖ ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖ Űɖɠ əɘɜŮɕɘəɐɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ, ɖ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ 
ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ ɞɘ ˊɟɩŰŮɠ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ ɢŬɚɎɟɤůɖɠ Űɤɜ ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɩɜ ˊɘɏůŮɤɜ. ɋůŰɧůɞ, 
ˊɘɞ ˊɟɧůűŬŰŬ ɞɘ ŮˊɘŭɧůŮɘɠ Űɞɡɠ ɐŰŬɜ ŬɜɎɛɘəŰŮɠ, ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ Űɤɜ ŮɜŭŮɑɝŮɤɜ ɧŰɘ ɞɘ 
ɡˊɞəŮɑɛŮɜŮɠ ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɏɠ ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɖɜ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ɘůɢɡɟɏɠ, 
ɚɧɔɤ Űɖɠ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖɠ ɘůɢɡɟɐɠ Ůˊɑŭɞůɖɠ Űɤɜ Ŭɔɞɟɩɜ ŮɟɔŬůɑŬɠ əŬɘ Űɞɡ ɡɣɖɚɞɨ 
ɟɡɗɛɞɨ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ. ȷɡŰɧ ɞŭɐɔɖůŮ Űɞɡɠ ůɡɛɛŮŰɏɢɞɜŰŮɠ ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ ɜŬ 
ŬɜŬɗŮɤɟɐůɞɡɜ Űɘɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ Űɞɡɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɘɠ ˊŬɟŮɛɓɎůŮɘɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ůŰɘɠ ɛŮɔɎɚŮɠ ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ Ůˊɑůɖɠ ŮˊɖɟŮɎɕŮɘ 
ŬɟɜɖŰɘəɎ Űɖ ŭɘɎɗŮůɖ ɔɘŬ ŬɜɎɚɖɣɖ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊŬɔəɞůɛɑɤɠ.  

Στις ΗΠΑ, η οικονομική δραστηριότητα αναμένεται, βάσει των προβολών, να 

επιβραδυνθεί το πρώτο εξάμηνο του τρέχοντος έτους, ενώ η αποκλιμάκωση 

του πληθωρισμού πιθανόν να είναι πιο σταδιακή από ό,τι αναμένεται. Ƀ 
ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ȷȺɄ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022 ŮˊɘŰŬɢɨɜɗɖəŮ əŬŰɎ 
0,8% ůŮ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŬ ɓɎůɖ, ɤɗɞɨɛŮɜɞɠ Ŭˊɧ Űɘɠ ɏɜŰɞɜŮɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ŬˊɞɗɏɛŬŰŬ, 
Ůɜɩ ɖ ŮɔɢɩɟɘŬ ɕɐŰɖůɖ ůɡɜɏɢɘůŮ ɜŬ ɡˊɞɢɤɟŮɑ. ɄɟɧůűŬŰɞɘ ŭŮɑəŰŮɠ ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ 
ůɡɔəɟŬŰɖɛɏɜɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɐɠ ŭŬˊɎɜɖɠ, ɖ ɞˊɞɑŬ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Ůɜ ɛɏɟŮɘ 
ŭɡůɢŮɟɏůŰŮɟŮɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ ůɡɜɗɐəŮɠ Űɞ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞ ɏŰɞɠ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɖ 
ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ ůŰɞɜ ŰɞɛɏŬ Űɤɜ əŬŰɞɘəɘɩɜ ŮɝŬəɞɚɞɡɗŮɑ ɜŬ ŮɝŬůɗŮɜŮɑ, əɡɟɑɤɠ ɚɧɔɤ Űɖɠ 
Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ Űɤɜ ůŰŮɔŬůŰɘəɩɜ ŭŬɜŮɑɤɜ. ȼ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ əŬɘ ɞ 
ɓɟŬŭɨŰŮɟɞɠ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ ˊɟɞɥɧɜŰɞɠ űŬɑɜŮŰŬɘ Ůˊɑůɖɠ ɧŰɘ ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ 
ŬɟɜɖŰɘəɎ Űɘɠ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɏɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ˊɎɔɘɞɡ əŮűŬɚŬɑɞɡ. ȳůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɘɠ 
ɛŮɚɚɞɜŰɘəɏɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ, ɖ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ ŮˊɘɓɟɎŭɡɜůɖ Űɖɠ ŮɔɢɩɟɘŬɠ ɕɐŰɖůɖɠ 
ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ ɡˊɞŰɞɜɘəɐ ŬɜɎˊŰɡɝɖ Űɞ ˊɟɩŰɞ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ, Ŭəɧɛɖ əŬɘ ɡˊɧ 
ůɡɜɗɐəŮɠ ɡˊɞɢɩɟɖůɖɠ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ əŬɘ ŮɡɟɤůŰɑŬɠ Űɤɜ Ŭɔɞɟɩɜ ŮɟɔŬůɑŬɠ. 
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ɄŬɟɎ Űɖ ɓɟŬŭɨŰŮɟɖ ŬɡŰɐ ŬɜɎˊŰɡɝɖ, ɖ ŬɔɞɟɎ ŮɟɔŬůɑŬɠ ŮɝŬəɞɚɞɡɗŮɑ ɜŬ 
ɢŬɟŬəŰɖɟɑɕŮŰŬɘ Ŭˊɧ ɛŮɔɎɚɖ ůŰŮɜɧŰɖŰŬ, ɛŮ əɎˊɞɘŮɠ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ ɢŬɚɎɟɤůɖɠ, əŬɘ ɞ 
ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ ɞɜɞɛŬůŰɘəɩɜ ɛɘůɗɩɜ ŮɝŬəɞɚɞɡɗŮɑ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ɡɣɖɚɧɠ, ɔŮɔɞɜɧɠ 
ˊɞɡ ŮɜɘůɢɨŮɘ Űɖɜ Ɏˊɞɣɖ ɧŰɘ ɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ůŰɘɠ ȼɄȷ ŮɜŭɏɢŮŰŬɘ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ˊɘɞ 
Ůˊɑɛɞɜɞɠ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ŬɜŬɛŮɜɧŰŬɜ. Ƀ ŮŰɐůɘɞɠ ɔŮɜɘəɧɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ȹɇȾ 
ɡˊɞɢɩɟɖůŮ ůŮ 6,0% Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2023, ɚɧɔɤ Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ 
Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ əŬɘ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, Ůɜɩ ɞ ˊɡɟɐɜŬɠ Űɞɡ ŮŰɐůɘɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ɓɎůŮɘ 
Űɞɡ ȹɇȾ ɡˊɞɢɩɟɖůŮ ŮɚŬűɟɎ ůŮ 5,5%. Ⱥɜɩ ɞɘ ŮɜŰɎůŮɘɠ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ 
Ŭɔɞɟɏɠ ˊɞɡ ˊɟɞəɚɐɗɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊŰɩɢŮɡůɖ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŬɜ ɜŬ 
ŮˊɖɟŮɎůɞɡɜ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ Űɖɜ ŬɜɎˊŰɡɝɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ Űɤɜ ȼɄȷ, ɖ ŮˊɑŭɟŬůɐ Űɞɡɠ 
ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ůŮ ɛŮɔɎɚɞ ɓŬɗɛɧ ŬɓɏɓŬɘɖ. 

Στην Κίνα, η ανάκαμψη από τις πρόσφατες διαταράξεις που συνδέονται με την 

πανδημία βρίσκεται σε πλήρη εξέλιξη. Ƀ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑɞɠ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ 
ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ȷȺɄ ˊŬɟɏɛŮɘɜŮ ŬɛŮŰɎɓɚɖŰɞɠ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022, ɛŮŰɎ Űɖɜ ŬɘűɜɑŭɘŬ 
ŬˊɧűŬůɖ Űɤɜ Ŭɟɢɩɜ ɜŬ ŮɔəŬŰŬɚŮɑɣɞɡɜ Űɖ ŭɡɜŬɛɘəɐ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ ɔɘŬ ɛɖŭŮɜɘůɛɧ Űɤɜ 
əɟɞɡůɛɎŰɤɜ Ŭˊɧ COVID-19, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ŬɟɢɘəɎ ɞŭɐɔɖůŮ ůŮ ɛŮɔɎɚɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ 
ɛɞɚɨɜůŮɤɜ. ɋůŰɧůɞ, əŬɗɩɠ ŬɡŰɧ Űɞ əɨɛŬ əɟɞɡůɛɎŰɤɜ ůɡɜŮɢɑɕŮɘ ɜŬ ɡˊɞɢɤɟŮɑ, ɖ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ŬɜŬəɎɛɣŮɘ ɐŭɖ Ŭˊɧ Űɞ Ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2023 
əŬɘ ɛɎɚɘůŰŬ ˊɘɞ ɏɜŰɞɜŬ Ŭˊɧ Űɞ ɓȭ Űɟɑɛɖɜɞ əŬɘ Ůɝɐɠ, əŬɗɩɠ ɗŬ ɢŬɚŬɟɩɜɞɡɜ ɞɘ 
ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɑ ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ˊŬɜŭɖɛɑŬ. ȼ Ɏˊɞɣɖ ŬɡŰɐ ŮɜɘůɢɨŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖ 
ɛŮɔɎɚɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ əɘɜɖŰɘəɧŰɖŰŬɠ əŬɘ Űɖɠ ůɡɛűɧɟɖůɖɠ ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɖɟŮɑŰŬɘ ůŰɘɠ 
ɛŮɔɎɚŮɠ ˊɧɚŮɘɠ, Ŭɜ əŬɘ Ɏɚɚɞɘ ŭŮɑəŰŮɠ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖɠ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ 
ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ, ɧˊɤɠ ŬɡŰɞɑ ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɞɡ ɎɜɗɟŬəŬ əŬɘ Űɖɜ 
ˊɞɘɧŰɖŰŬ Űɞɡ ŬɏɟŬ, ɏɢɞɡɜ ůɖɛŮɘɩůŮɘ ˊɘɞ ɛɏŰɟɘŬ ŬɜɎəŬɛɣɖ ɛɏɢɟɘ ůɐɛŮɟŬ. Ƀ 
ŮɝŮɟɢɧɛŮɜɞɠ Űɞɡɟɘůɛɧɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ȾɑɜŬ űŬɑɜŮŰŬɘ Ůˊɑůɖɠ ɜŬ ůɖɛŮɘɩɜŮɘ Ŭɨɝɖůɖ. 
ɄŬɟɎɚɚɖɚŬ, ɞ ŰɞɛɏŬɠ Űɤɜ ŬəɘɜɐŰɤɜ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ ɛɏŰɟɘŬ ɛɧɜɞ ŬɜɎəŬɛɣɖ. ȷɡŰɧ 
ŮɝɖɔŮɑŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ ůŰɖɜ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖ ůŮ ɧ,Űɘ 
ŬűɞɟɎ Ŭɔɞɟɏɠ ɛŮɔɎɚɖɠ ŬɝɑŬɠ əŬɘ Űɤɜ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɤɜ ŬɟɜɖŰɘəɩɜ ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ ɤɠ ˊɟɞɠ 
Űɖ ɓɘɤůɘɛɧŰɖŰŬ Űɤɜ ɘŭɘɤŰɘəɩɜ ŮŰŬɘɟɘɩɜ Ŭɝɘɞˊɞɑɖůɖɠ ŬəɘɜɐŰɤɜ. ɆŮ ŬɡŰɧ Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ, ɞɘ 
ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ ɔɘŬ Űɖɜ ȾɑɜŬ ɏɢɞɡɜ ŬɜŬɗŮɤɟɖɗŮɑ ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ ɔɘŬ Űɞ 2023 əŬɘ 
ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ŭɘŬɛɞɟűɤɗɞɨɜ ůŮ ɛɏůŬ ŮˊɑˊŮŭŬ ˊŬɟŬˊɚɐůɘŬ Űɞɡ ůŰɧɢɞɡ (ñˊŮɟɑˊɞɡ 
5%ò) ˊɞɡ ŬɜŬəɞɑɜɤůŮ ˊɟɧůűŬŰŬ ɖ əɡɓɏɟɜɖůɖ. Ƀɘ ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɏɠ ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɖɜ ȾɑɜŬ 
ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ůɡɔəɟŬŰɖɛɏɜŮɠ əŬɘ ŭŮɜ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ Ŭɡɝɖɗɞɨɜ ůɖɛŬɜŰɘəɎ ɛŮ Űɖɜ 
ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ. 

Στην Ιαπωνία, ο ρυθμός αύξησης του πραγματικού ΑΕΠ παρέμεινε σταθερός το 

δ΄ τρίμηνο του 2022 υπό συνθήκες σχετικά υποτονικής εγχώριας ζήτησης. ȷɡŰɧ 
Űɞ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ɐŰŬɜ ŬůɗŮɜɏůŰŮɟɞ Ŭˊɧ Űɞ ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɞ, Ůɜɩ ɔŮɜɘəɎ ɖ ŬɜɎəŬɛɣɖ 
ŬɜŬɛŮɜɧŰŬɜ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ˊɘɞ ŭɡɜŬɛɘəɐ, ŭŮŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ ɞ ɟɡɗɛɧɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ ŮɑɢŮ 
ůɡɟɟɘəɜɤɗŮɑ Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ. ũɘŬ Űɞ 2023 ɖ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ ˊɟɞɓɚɏˊŮŰŬɘ ɜŬ 
ŬɡɝɖɗŮɑ ůŰŬŭɘŬəɎ, ɡˊɞɓɞɖɗɞɨɛŮɜɖ Ŭˊɧ Űɖ ůɡůůɤɟŮɡɛɏɜɖ ɕɐŰɖůɖ, Űɖɜ ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖ 
Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ůŰɖɜ ȾɑɜŬ əŬɘ Űɖ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ ůŰɐɟɘɝɖ Ŭˊɧ Űɖ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐ əŬɘ Űɖ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ. ɇɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ ɞ ŮŰɐůɘɞɠ ɔŮɜɘəɧɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ 
ȹɇȾ ŬɡɝɐɗɖəŮ ůŮ 4,3%. ȸɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ, ɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɛŮŰɟɘŬůŰŮɑ, 
ɚɧɔɤ Űɤɜ Ůɡɜɞɥəɩɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ Űɖɠ ɓɎůɖɠ ůɨɔəɟɘůɖɠ ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɘɠ 
ɡɣɖɚɧŰŮɟŮɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ Űɞ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞ ɏŰɞɠ, 
əŬɗɩɠ əŬɘ ɚɧɔɤ Űɖɠ ˊŬɟɎŰŬůɖɠ Űɤɜ əɟŬŰɘəɩɜ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɩɜ ŮˊɘŭɞŰɐůŮɤɜ. 
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Στο Ηνωμένο Βασίλειο, η οικονομική δραστηριότητα αναμένεται να παραμείνει 

υποτονική το πρώτο εξάμηνο του 2023. ɀŮ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ ɜŬ ɏɢŮɘ ŬˊɞűɨɔŮɘ ɞɟɘŬəɎ 
Űɖɜ ŰŮɢɜɘəɐ ɨűŮůɖ ůŰŬ Űɏɚɖ Űɞɡ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞɡ ɏŰɞɡɠ, ɖ ŭɡɜŬɛɘəɐ Űɖɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ 
əŬŰɎ Űɖɜ ŬɚɚŬɔɐ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ ɐŰŬɜ ŬɟɜɖŰɘəɐ. ɇɞ ɔŮɔɞɜɧɠ ŬɡŰɧ, ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ ŰŬ 
ɢŬɛɖɚɎ ŮˊɑˊŮŭŬ ˊɞɡ əŬŰŬɔɟɎűɞɡɜ ɞɘ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɞɘ ŭŮɑəŰŮɠ, ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ ɧŰɘ ɞ 
ɟɡɗɛɧɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ɔɑɜŮɘ əŬɘ ˊɎɚɘ ŬɟɜɖŰɘəɧɠ Űɞ Ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ, ŭŮŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ ɞɘ 
ŭŮɑəŰŮɠ ŬɡŰɞɑ əŬŰŬŭŮɘəɜɨɞɡɜ ˊŬɟŬŰŮŰŬɛɏɜɖ ŬŭɡɜŬɛɑŬ Űɖɠ ŬɜŬˊŰɡɝɘŬəɐɠ ŭɡɜŬɛɘəɐɠ 
əŬɘ ɧŰɘ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ŮɝŬəɞɚɞɡɗɞɨɜ ɜŬ ŬɜŰɘɛŮŰɤˊɑɕɞɡɜ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ 
ɛɘůɗɩɜ əŬɘ ŭɡůɢŮɟɏůŰŮɟŮɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ ůɡɜɗɐəŮɠ. ɇɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ ɞ ŮŰɐůɘɞɠ 
ɔŮɜɘəɧɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ȹɇȾ ɡˊɞɢɩɟɖůŮ ůŮ 10,1%, ŬɜŰŬɜŬəɚɩɜŰŬɠ Űɘɠ 
ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŮɠ Űɘɛɏɠ Űɤɜ əŬɡůɑɛɤɜ, əŬɘ ɞ ˊɡɟɐɜŬɠ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ˊŬɟɞɡůɑŬůŮ Űɘɠ 
ˊɟɩŰŮɠ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ ɛŮŰɟɘŬůɛɞɨ ɢɎɟɖ ůŰɞɜ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ Űɤɜ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ 
űɘɚɞɝŮɜɑŬɠ. ɋůŰɧůɞ, ŭŮŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ ɖ ŬɔɞɟɎ ŮɟɔŬůɑŬɠ ŮɝŬəɞɚɞɡɗŮɑ ɜŬ ɢŬɟŬəŰɖɟɑɕŮŰŬɘ 
Ŭˊɧ ůŰŮɜɧŰɖŰŬ əŬɘ ɧŰɘ ɞɘ ɛɘůɗɞɑ ŬɡɝɎɜɞɜŰŬɘ ɏɜŰɞɜŬ, ɞɘ ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɏɠ ˊɘɏůŮɘɠ 
ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ Ůˊɑůɖɠ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ˊɘɞ ŮˊɑɛɞɜŮɠ ůŰɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ Űɞɡ ȼɜɤɛɏɜɞɡ ȸŬůɘɚŮɑɞɡ, 
ˊŬɟɎ Űɘɠ ɢŬɛɖɚɏɠ ŬɜŬˊŰɡɝɘŬəɏɠ Űɖɠ ŮˊɘŭɧůŮɘɠ. 
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2 Ƀɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ 

Το 2022 το πραγματικό ΑΕΠ της ζώνης του ευρώ αυξήθηκε κατά 3,5% και μέχρι το 

τέλος του έτους διαμορφώθηκε κατά 2,4% πάνω από το προ της πανδημίας επίπεδό 

του. Ωστόσο, το αποτέλεσμα αυτό συγκαλύπτει τη σημαντική επιβράδυνση της 

δραστηριότητας το δεύτερο εξάμηνο του 2022, η οποία αντανακλά τη σταδιακή 

εξάλειψη της επίδρασης των παραγόντων που είχαν στηρίξει την οικονομία νωρίτερα 

στη διάρκεια του έτους, ιδίως την ισχυρή ανάκαμψη της ζήτησης για υπηρεσίες 

εντάσεως επαφής μετά τη χαλάρωση των περιορισμών κατά της πανδημίας. 

Επιπλέον, η αλματώδης άνοδος των τιμών της ενέργειας είχε αρνητική επίδραση στις 

δαπάνες και την παραγωγή. Η οικονομική δραστηριότητα στη ζώνη του ευρώ έμεινε 

στάσιμη το τελευταίο τρίμηνο του 2022, λόγω της αντισταθμιστικής επίδρασης που 

άσκησαν διάφοροι παράγοντες. Ενώ το εμπορικό ισοζύγιο άσκησε σημαντική θετική 

επίδραση στην ανάπτυξη, όλες οι επιμέρους συνιστώσες της ιδιωτικής εγχώριας 

ζήτησης συρρικνώθηκαν σε ένα περιβάλλον μείωσης του πραγματικού διαθέσιμου 

εισοδήματος, συνεχιζόμενης αβεβαιότητας και λιγότερο ευνοϊκών συνθηκών 

χρηματοδότησης. Η οικονομία της ζώνης του ευρώ αναμένεται να εισέλθει σε πορεία 

σταδιακής ανάκαμψης στις αρχές του 2023, καθώς τα στοιχεία ερευνών δείχνουν 

κάποια άνοδο της δραστηριότητας και της εμπιστοσύνης. Ο ασφαλέστερος 

ενεργειακός εφοδιασμός, οι σημαντικά χαμηλότερες τιμές της ενέργειας, η ύφεση των 

προβλημάτων στις αλυσίδες εφοδιασμού και τα κρατικά μέτρα στήριξης αναμένεται να 

συνεχίσουν να παρέχουν κάποια ανακούφιση στα νοικοκυριά και τους κλάδους της 

οικονομίας τα προσεχή τρίμηνα. Μεσοπρόθεσμα η εύρωστη αγορά εργασίας, η 

βελτίωση της εμπιστοσύνης και η ανάκαμψη του πραγματικού εισοδήματος θα πρέπει 

να στηρίξουν την επαναφορά του ρυθμού αύξησης του ΑΕΠ σε ανοδική πορεία, 

ωστόσο η σταδιακή επιδείνωση των συνθηκών χρηματοδότησης αναμένεται να 

επηρεάσει πτωτικά τη δραστηριότητα.  

Η εκτίμηση αυτή αντανακλάται σε γενικές γραμμές στο βασικό σενάριο των 

μακροοικονομικών προβολών των εμπειρογνωμόνων της ΕΚΤ για τη ζώνη του ευρώ 

του Μαρτίου 2023. Ο ετήσιος ρυθμός αύξησης του ΑΕΠ αναμένεται να επιβραδυνθεί 

σε 1,0% το 2023, για να ανακάμψει στη συνέχεια σε 1,6% το 2024 και το 2025. Σε 

σύγκριση με τις μακροοικονομικές προβολές των εμπειρογνωμόνων του 

Ευρωσυστήματος για τη ζώνη του ευρώ του Δεκεμβρίου 2022, οι προοπτικές έχουν 

αναθεωρηθεί προς τα άνω κατά 0,5  της ποσοστιαίας μονάδας για το 2023 και προς 

τα κάτω κατά 0,3 της ποσοστιαίας μονάδας για το 2024 και 0,2  της ποσοστιαίας 

μονάδας για το 2025. Ωστόσο, καθώς οι προβολές ολοκληρώθηκαν στις αρχές 

Μαρτίου, δηλ. πριν από την πρόσφατη εμφάνιση των εντάσεων στις 

χρηματοπιστωτικές αγορές, οι προοπτικές αυτές περιβάλλονται από πρόσθετη 

αβεβαιότητα. 

Η δραστηριότητα της ζώνης του ευρώ έμεινε στάσιμη το δ΄ τρίμηνο του 2022. ȼ 
ŬɜɎɚɡůɖ Űɖɠ ŭŬˊɎɜɖɠ ŭŮɑɢɜŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ŬɟɜɖŰɘəɐ ůɡɛɓɞɚɐ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮɔɢɩɟɘŬ ɕɐŰɖůɖ, 
əŬɗɩɠ Űɧůɞ ɖ ɘŭɘɤŰɘəɐ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ ɧůɞ əŬɘ ɞɘ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ əŬŰɏɔɟŬɣŬɜ ɏɜŰɞɜɖ 
ˊŰɩůɖ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 4). ȺɜŰɞɨŰɞɘɠ, ɖ Ůɝɏɚɘɝɖ ŬɡŰɐ ŬɜŰɘůŰŬɗɛɑůŰɖəŮ Ŭˊɧ Űɖ ɗŮŰɘəɐ 
ůɡɛɓɞɚɐ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɘəɞɨ ɘůɞɕɡɔɑɞɡ, ɚɧɔɤ Űɤɜ ɡˊɞŰɞɜɘəɩɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ əŬɘ Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ 
Űɤɜ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ. Ⱥɜɩ ɖ ŭɡɜŬɛɘəɐ Űɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ Űɞ ŰŮɚŮɡŰŬɑɞ 
Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022 ŮˊɖɟŮɎůŰɖəŮ Ŭˊɧ Űɘɠ ŬůŰŬɗŮɑɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰɖɜ ȽɟɚŬɜŭɑŬ, ɖ 



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ 
ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ 
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ůɡɟɟɑəɜɤůɖ Űɖɠ ɘŭɘɤŰɘəɐɠ ŮɔɢɩɟɘŬɠ ɕɐŰɖůɖɠ ŭŮɑɢɜŮɘ ɧŰɘ ɖ ŭɡɜŬɛɘəɐ Űɖɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ 
ɐŰŬɜ ˊɞɚɨ ŮɝŬůɗŮɜɖɛɏɜɖ ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ. ȷɡŰɧ Űɞ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɞɡ ŰŮɚŮɡŰŬɑɞɡ 
Űɟɘɛɐɜɞɡ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ ŮˊɖɟɏŬůŮ Űɞɜ ŮŰɐůɘɞ ɟɡɗɛɧ Ŭɜɧŭɞɡ Űɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ȷȺɄ, ɞ 
ɞˊɞɑɞɠ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŮ ůŮ 3,5% Űɞ 2022, Ůɜɩ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɧŰɘ ɖ ɛŮŰŬűŮɟɧɛŮɜɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ 
ůŰɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ȷȺɄ Űɞ 2023 ɗŬ ŭɘŬɛɞɟűɤɗŮɑ ůŮ 0,4%, ŮɚŬűɟɩɠ 
ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŬ Ŭˊɧ Űɞɜ ɘůŰɞɟɘəɧ ɛɏůɞ ɧɟɞ. 

Διάγραμμα 4 
ɄɟŬɔɛŬŰɘəɧ ȷȺɄ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ əŬɘ ůɡɜɘůŰɩůŮɠ Űɞɡ 

(ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŮɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ, ůɡɛɓɞɚɏɠ ůŮ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Ⱥurostat əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɑɤůɖ: Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ 2022. 

Ο ρυθμός αύξησης του ΑΕΠ της ζώνης του ευρώ αναμένεται να γίνει ελαφρά 

θετικός το α΄ τρίμηνο του 2023, παρουσιάζοντας ανάμικτες ενδείξεις σύμφωνα 

με τους πιο πρόσφατους οικονομικούς δείκτες. ɇŬ ŮɘůŮɟɢɧɛŮɜŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮɟŮɡɜɩɜ 
ŭŮɑɢɜɞɡɜ ɧŰɘ ɖ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŮˊɘŰŬɢɨɜɗɖəŮ ɛɏŰɟɘŬ Űɞ 
Ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ. Ƀ ůɨɜɗŮŰɞɠ ȹŮɑəŰɖɠ ɈˊŮɡɗɨɜɤɜ ɄɟɞɛɖɗŮɘɩɜ (PMI) ɔɘŬ Űɖɜ 
ˊŬɟŬɔɤɔɐ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ ŬɡɝɐɗɖəŮ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ əŬɘ 
ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŮ ůŰɞ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞ ŮˊɑˊŮŭɞ Űɤɜ ŰŮɚŮɡŰŬɑɤɜ ŮɜɜɏŬ ɛɖɜɩɜ, ŬəɞɚɞɡɗɩɜŰŬɠ 
ˊɚɏɞɜ ůŮ ɔŮɜɘəɏɠ ɔɟŬɛɛɏɠ Űɞɜ ɛŬəɟɞɢɟɧɜɘɞ ɛɏůɞ ɧɟɞ Űɞɡ. ȼ ɗŮŰɘəɐ ŬɡŰɐ ˊɞɟŮɑŬ 
ŬˊɞŭɑŭŮŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ůŰɖɜ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ ůŰɞɜ ŰɞɛɏŬ Űɤɜ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ 
(ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 5, ŰɛɐɛŬ Ŭ). ȼ ŮˊɑɛɞɜŬ ɏɜŰɞɜɖ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ ůŮ ŰɞɛŮɑɠ ŮɜŰɎůŮɤɠ 
ŮˊŬűɐɠ ůŰɘɠ Ŭɟɢɏɠ Űɞɡ 2023 ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ əɎˊɞɘŮɠ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ɚɧɔɤ 
Űɖɠ ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖɠ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ. Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ ɛŮŰŬˊɞɘɖŰɘəɐɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ŬɡɝɐɗɖəŮ ůŮ 
ŮˊɑˊŮŭɞ Ɏɜɤ Űɞɡ 50 Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, ůɖɛŬŰɞŭɞŰɩɜŰŬɠ Ɏɜɞŭɞ ɔɘŬ ˊɟɩŰɖ űɞɟɎ Ŭˊɧ 
Űɞɜ ɀɎɘɞ Űɞɡ 2022. ȼ ɛŮŰŬˊɞɘɖŰɘəɐ ɓɘɞɛɖɢŬɜɑŬ ŮɡɜɞɐɗɖəŮ Ŭˊɧ Űɖɜ ɨűŮůɖ Űɤɜ 
ˊɟɞɓɚɖɛɎŰɤɜ ůŰɘɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ, ɧˊɤɠ ŬɜŰɘəŬŰɞˊŰɟɑɕŮŰŬɘ ůŰɖɜ ɏɜŰɞɜɖ 
ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɞɡ ŭŮɑəŰɖ ɔɘŬ Űɞɡɠ ɢɟɧɜɞɡɠ ˊŬɟɎŭɞůɖɠ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ˊɟɞɛɖɗŮɡŰɏɠ Űɞɜ 
ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ. ȺɜŰɞɨŰɞɘɠ, ɞɘ ůɡɜɗɐəŮɠ ɡˊɞŰɞɜɘəɐɠ ɕɐŰɖůɖɠ ůɡɜɏɢɘůŬɜ ɜŬ ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ 
ŭɡůɛŮɜɩɠ Űɖ ɛŮŰŬˊɞɘɖŰɘəɐ ˊŬɟŬɔɤɔɐ, ɖ ɞˊɞɑŬ ˊɟɧůűŬŰŬ ɓŬůɑůŰɖəŮ əɡɟɑɤɠ ůŰɘɠ 
ŮəəɟŮɛŮɑɠ ˊŬɟŬɔɔŮɚɑŮɠ.  
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ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ 
ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ 
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Τόσο ο τομέας της μεταποίησης όσο και ο τομέας των υπηρεσιών φαίνεται να 

στηρίχθηκαν από τη συνεχιζόμενη βελτίωση της εμπιστοσύνης στις αρχές του 

2023, ωστόσο δεν είναι σαφές σε ποιον βαθμό οι πρόσφατες εντάσεις στη 

χρηματοπιστωτική αγορά μπορεί να επηρεάσουν αρνητικά την εμπιστοσύνη 

στο μέλλον. Ƀ ȹŮɑəŰɖɠ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɞɨ ȾɚɑɛŬŰɞɠ Űɖɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐɠ ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ (ESI) 
ˊŬɟɏɛŮɘɜŮ ɔŮɜɘəɎ ůŰŬɗŮɟɧɠ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, ŬəɞɚɞɡɗɩɜŰŬɠ Űɖɜ ŬɝɘɞůɖɛŮɑɤŰɖ 
ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɞɡ ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ, ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ɤůŰɧůɞ ůŮ ɘůŰɞɟɘəɎ ɢŬɛɖɚɧ ŮˊɑˊŮŭɞ. 
Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɖ ůŰŬɗŮɟɧŰɖŰɎ Űɞɡ ůɡɔəŬɚɨˊŰŮɘ əɎˊɞɘŬ ŬɜŰɘůŰɟɞűɐ Űɞɡ əɚɑɛŬŰɞɠ ůŰɖ 
ɓɘɞɛɖɢŬɜɑŬ əŬɘ Űɘɠ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ, ɖ ɞˊɞɑŬ ŬɜŰɘůŰŬɗɛɑůŰɖəŮ ŬˊɞəɚŮɘůŰɘəɎ Ŭˊɧ Űɖ 
ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɖɠ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖɠ ůŰɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ Űɤɜ əŬŰŬůəŮɡɩɜ əŬɘ Űɞɡ ɚɘŬɜɘəɞɨ Ůɛˊɞɟɑɞɡ 
(ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 5, ŰɛɐɛŬ ɓ). ȼ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖ Űɤɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɩɜ ůɡɜɏɢɘůŮ ɜŬ ŬɜŬəɎɛˊŰŮɘ 
Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, əŬŰŬɔɟɎűɞɜŰŬɠ Ɏɜɞŭɞ ɔɘŬ ŰɏŰŬɟŰɞ ůɡɜŬˊŰɧ ɛɐɜŬ, Ŭɜ əŬɘ ɞ ŭŮɑəŰɖɠ 
ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ůŬűɩɠ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞɠ Ŭˊɧ Űɞɜ ɛŬəɟɞɢɟɧɜɘɞ ɛɏůɞ ɧɟɞ Űɞɡ əŬɘ Űɞ ŮˊɑˊŮŭɧ 
Űɞɡ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɞɜ ˊɧɚŮɛɞ ůŰɖɜ ɃɡəɟŬɜɑŬ. ɇŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ŮɟŮɡɜɩɜ ŭŮɑɢɜɞɡɜ 
Ůˊɑůɖɠ ɧŰɘ Űɞɡɠ ŰŮɚŮɡŰŬɑɞɡɠ ɛɐɜŮɠ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ɎɟɢɘůŬɜ ɜŬ Ŭɜɖůɡɢɞɨɜ ɚɘɔɧŰŮɟɞ ɔɘŬ 
Űɘɠ ɡɣɖɚɏɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɧŰɘ ɖ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰɎ Űɞɡɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖɜ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ Űɞɡɠ əŬŰɎůŰŬůɖ ɏɢŮɘ ˊŮɟɘɞɟɘůŰŮɑ. ȼ Ůɝɏɚɘɝɖ ŬɡŰɐ ˊŬɟɏɢŮɘ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ 
ůŰŬŭɘŬəɐɠ ŬɜɎəŬɛɣɖɠ Űɖɠ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɐɠ ŭŬˊɎɜɖɠ, ˊŬɟɎ Űɖɜ ˊɘɗŬɜɐ ŭɡůɛŮɜɐ 
ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɞɡ ŮˊɑɛɞɜŬ ɡɣɖɚɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ, Űɤɜ ŬɡɝŬɜɧɛŮɜɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ əŬɘ, 
ŮɜŭŮɢɞɛɏɜɤɠ, Űɤɜ ˊɟɧůűŬŰɤɜ ŮɜŰɎůŮɤɜ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ. 

Διάγραμμα 5 
ȹŮɑəŰŮɠ ŮɟŮɡɜɩɜ ŬɜɎ ŰɞɛɏŬ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ 

(ŬɟɘůŰŮɟɧ ŰɛɐɛŬ: ŭɘŬűɞɟɏɠ ˊɞůɞůŰɩɜ ɗŮŰɘəɩɜ-ŬɟɜɖŰɘəɩɜ ŬˊŬɜŰɐůŮɤɜ, ŭŮɝɘɧ ŰɛɐɛŬ: ŭɘŬűɞɟɏɠ ˊɞůɞůŰɩɜ ɗŮŰɘəɩɜ-ŬɟɜɖŰɘəɩɜ 
ŬˊŬɜŰɐůŮɤɜ, ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 2020 = 100) 

 

Ʉɖɔɏɠ: S&P Global, ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ȺˊɘŰɟɞˊɐ əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɑɤůɖ: Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2023 ɔɘŬ Űɘɠ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ ŮɜŰɎůŮɤɠ ŮˊŬűɐɠ əŬɘ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 2023 ɔɘŬ ɧɚɞɡɠ Űɞɡɠ 
Ɏɚɚɞɡɠ ŭŮɑəŰŮɠ. 

Η αγορά εργασίας συνέχισε να αυξάνεται το δ΄ τρίμηνο του 2022 και παρέμεινε 

ανθεκτική στη στασιμότητα του ρυθμού αύξησης του ΑΕΠ. ȼ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖ 
ŬɡɝɐɗɖəŮ əŬŰɎ 0,3% Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022 əŬɘ ɞɘ ůɡɜɞɚɘəɏɠ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɏɠ ɩɟŮɠ 
ŮɟɔŬůɑŬɠ əŬŰɎ 0,4%. ȷˊɧ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2019 əŬɘ Ůɝɐɠ ɖ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖ ɏɢŮɘ 
ŬɡɝɖɗŮɑ əŬŰɎ 2,3% əŬɘ ɞɘ ůɡɜɞɚɘəɏɠ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɏɠ ɩɟŮɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ əŬŰɎ 0,6% 
(ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 6), Ůɝɏɚɘɝɖ ˊɞɡ ŬɜŰɘˊɟɞůɤˊŮɨŮɘ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ɛɏůɤɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ɤɟɩɜ 
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β) Δείκτες εμπιστοσύνης



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ 
ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ 
Ƀɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ 
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ŮɟɔŬůɑŬɠ əŬŰɎ 1,7%. ȼ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ ŬɡŰɐ ůɢŮŰɑɕŮŰŬɘ Ůɜ ɛɏɟŮɘ ɛŮ Űɖɜ ɏɜŰɞɜɖ 
ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ ɗɏůŮɤɜ ŮɟɔŬůɑŬɠ ůŰɞɜ ŭɖɛɧůɘɞ ŰɞɛɏŬ Ŭˊɧ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2019 əŬɘ 
Ůɝɐɠ, ɞ ɞˊɞɑɞɠ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ əŬŰɎ ɛɏůɞ ɧɟɞ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŮɠ ɛɏůŮɠ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɏɠ ɩɟŮɠ 
ŮɟɔŬůɑŬɠ ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ. ɇɞ ŮɟɔŬŰɘəɧ ŭɡɜŬɛɘəɧ ŬɡɝɐɗɖəŮ 
ůɖɛŬɜŰɘəɎ ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2019. ɇɞ ˊɞůɞůŰɧ ŬɜŮɟɔɑŬɠ ɐŰŬɜ 6,6% 
Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ əŬɘ ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ɔŮɜɘəɎ ůŰŬɗŮɟɧ Ŭˊɧ Űɞɜ ȷˊɟɑɚɘɞ Űɞɡ 2022. ȼ ɕɐŰɖůɖ 
ŮɟɔŬůɑŬɠ ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ɘůɢɡɟɐ, əŬɗɩɠ Űɞ ˊɞůɞůŰɧ əŮɜɩɜ ɗɏůŮɤɜ ŮɟɔŬůɑŬɠ 
ŭɘŬŰɖɟɐɗɖəŮ ůŰŬɗŮɟɧ ůŮ 3,2%, Űɞ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞ Ŭˊɧ Űɖɜ ɏɜŬɟɝɖ Űɖɠ ůŮɘɟɎɠ əŬɘ ɛɑŬ 
ˊɞůɞůŰɘŬɑŬ ɛɞɜɎŭŬ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞ Ŭˊɧ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2019. 

Διάγραμμα 6 
ȷˊŬůɢɧɚɖůɖ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ, Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɖɠ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ PMI əŬɘ 
ˊɞůɞůŰɧ ŬɜŮɟɔɑŬɠ 

(ŬɟɘůŰŮɟɐ əɚɑɛŬəŬ: ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŮɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ, ŭŮɑəŰɖɠ ŭɘɎɢɡůɖɠ, ŭŮɝɘɎ əɚɑɛŬəŬ: ˊɞůɞůŰɎ ŮɟɔŬŰɘəɞɨ ŭɡɜŬɛɘəɞɨ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Eurostat, S&P Global Market Intelligence əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: Ƀɘ ŭɨɞ əŬɛˊɨɚŮɠ ŭŮɑɢɜɞɡɜ Űɘɠ ɛɖɜɘŬɑŮɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ, Ůɜɩ ɞɘ ɟɎɓŭɞɘ ŰŬ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ. Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ PMI ŮəűɟɎɕŮŰŬɘ ɤɠ 
Ŭˊɧəɚɘůɖ Ŭˊɧ Űɖɜ Űɘɛɐ 50 ŭɘŬɘɟɞɨɛŮɜɖ ŭɘɎ Űɞɡ 10. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ 2022 ɔɘŬ Űɖɜ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖ, ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 
2023 ɔɘŬ Űɖɜ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɖɠ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ PMI əŬɘ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2023 ɔɘŬ Űɞ ˊɞůɞůŰɧ ŬɜŮɟɔɑŬɠ. 

Οι βραχυπρόθεσμοι δείκτες της αγοράς εργασίας μαρτυρούν συνεχιζόμενη 

αύξηση της απασχόλησης το α΄ τρίμηνο του 2023. Ƀ ɛɖɜɘŬɑɞɠ ůɨɜɗŮŰɞɠ ŭŮɑəŰɖɠ 
ɅɀȽ ɔɘŬ Űɖɜ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖ ɡˊɞɢɩɟɖůŮ Ŭˊɧ 52,3 Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ ůŮ 52,0 Űɞɜ 
ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ əŬɘ ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞɠ Ŭˊɧ Űɞ ɧɟɘɞ 50 ˊɞɡ ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ 
ŬˊŬůɢɧɚɖůɖɠ. Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ ŬɡŰɧɠ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2021 ůŮ 
Űɘɛɏɠ ˊɞɡ ŭŮɑɢɜɞɡɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖɠ, ɤůŰɧůɞ ɏɢŮɘ ɛŮɘɤɗŮɑ ůɖɛŬɜŰɘəɎ ůŮ 
ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞɜ ɀɎɘɞ Űɞɡ 2022, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ɡˊɞŭŮɘəɜɨŮɘ əɎɛɣɖ Űɞɡ ɟɡɗɛɞɨ Ŭɨɝɖůɖɠ 
Űɖɠ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖɠ. ȳůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɘɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰɞɡɠ Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ, ɞ ŭŮɑəŰɖɠ 
űŬɜŮɟɩɜŮɘ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ Ɏɜɞŭɞ Űɖɠ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖɠ ůŰɖ ɓɘɞɛɖɢŬɜɑŬ əŬɘ Űɘɠ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ 
əŬɘ ɔŮɜɘəɧŰŮɟɖ ůŰŬɗŮɟɞˊɞɑɖůɖ ůŰɘɠ əŬŰŬůəŮɡɏɠ. 

Η ιδιωτική κατανάλωση συρρικνώθηκε το δ΄ τρίμηνο του προηγούμενου έτους, 

λόγω της μείωσης του πραγματικού διαθέσιμου εισοδήματος και της 

συνεχιζόμενης αβεβαιότητας. ɄŬɟɎ Űɘɠ Ůɡɜɞɥəɏɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Ŭˊɧ Űɖɜ Ŭəɧɛɖ 
ŬɜɗŮəŰɘəɐ ŬɔɞɟɎ ŮɟɔŬůɑŬɠ əŬɘ ŰŬ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ɛɏŰɟŬ ůŰɐɟɘɝɖɠ, ɞ Ŭɡɝɖɛɏɜɞɠ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ŮˊɏŭɟŬůŮ ŬɟɜɖŰɘəɎ ůŰɞ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɧ ŭɘŬɗɏůɘɛɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ Űɞ ŰŮɚŮɡŰŬɑɞ 
Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022. Ɇô ŬɡŰɧ Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ, ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ŰɟɑŬ ŰɟɑɛɖɜŬ ɗŮŰɘəɐɠ ŭɡɜŬɛɘəɐɠ, ɖ 
ɘŭɘɤŰɘəɐ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ ůɡɟɟɘəɜɩɗɖəŮ əŬŰɎ 0,9% Űɞ ŰŮɚŮɡŰŬɑɞ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022, 
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ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ 
ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ 
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ŬɜŰŬɜŬəɚɩɜŰŬɠ ŬˊɞəɚɑɜɞɡůŮɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰɘɠ Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ ůɡɜɘůŰɩůŮɠ. ȼ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ 
ɛɖ ŭɘŬɟəɩɜ ŬɔŬɗɩɜ ůɡɟɟɘəɜɩɗɖəŮ ŬˊɧŰɞɛŬ ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ, 
ŬɜŰɘəŬŰɞˊŰɟɑɕɞɜŰŬɠ Űɖɜ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɤɜ ɚɘŬɜɘəɩɜ ˊɤɚɐůŮɤɜ (-1,1% ůŮ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŬ ɓɎůɖ 
Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022). ȼ ŭŬˊɎɜɖ ɔɘŬ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ ɡˊɞɢɩɟɖůŮ ɞɟɘŬəɎ, 
ŮˊɤűŮɚɞɨɛŮɜɖ Ŭəɧɛɖ Ŭˊɧ Űɖ ŭɘŬŰɐɟɖůɖ Űɤɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖ Űɖɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ. ȷɜŰɑɗŮŰŬ, ɖ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ ŭɘŬɟəɩɜ ŬɔŬɗɩɜ ůɡɜɏɢɘůŮ ɜŬ ŬɡɝɎɜŮŰŬɘ ɔɘŬ 
ŭŮɨŰŮɟɞ ůɡɜŬˊŰɧ Űɟɑɛɖɜɞ, ůŰɖɟɘɕɧɛŮɜɖ Ŭˊɧ Űɖɜ Ɏɛɓɚɡɜůɖ Űɤɜ ŭɘŬŰŬɟɎɝŮɤɜ ůŰɖɜ 
ŬɚɡůɑŭŬ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ ůŰɞɜ ŰɞɛɏŬ Űɤɜ ɞɢɖɛɎŰɤɜ əŬɘ Ŭˊɧ ŰŬ əɟŬŰɘəɎ əɑɜɖŰɟŬ ɔɘŬ Űɖɜ 
ŬɔɞɟɎ ɖɚŮəŰɟɘəɩɜ ɐ ɡɓɟɘŭɘəɩɜ ɞɢɖɛɎŰɤɜ ůŰɖ ũŮɟɛŬɜɑŬ. ȷɜŰŬɜŬəɚɩɜŰŬɠ ŬɡŰɐ Űɖɜ 
Ůɝɏɚɘɝɖ, ɞ Ŭɟɘɗɛɧɠ Űɤɜ ŮˊɘɓŬŰɘəɩɜ ŬɡŰɞəɘɜɐŰɤɜ ˊɞɡ ŰɏɗɖəŬɜ ɔɘŬ ˊɟɩŰɖ űɞɟɎ ůŮ 
əɡəɚɞűɞɟɑŬ ŬɡɝɐɗɖəŮ əŬŰɎ 8,0% Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞɡ ɏŰɞɡɠ, ŬɚɚɎ 
ɡˊɞɢɩɟɖůŮ Ůə ɜɏɞɡ əŬŰɎ 7,1% ůŮ ɛɖɜɘŬɑŬ ɓɎůɖ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ, ɚɧɔɤ Űɖɠ ɚɐɝɖɠ 
ɘůɢɨɞɠ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ əɘɜɐŰɟɤɜ. ɄŬɟɎ Űɖɜ Ůˊɘɛɞɜɐ Űɤɜ ŬɜŰɑɝɞɤɜ ˊŬɟŬɔɧɜŰɤɜ, ŰŬ 
ŮɘůŮɟɢɧɛŮɜŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊŬɟɏɢɞɡɜ ɞɟɘůɛɏɜŮɠ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ ůŰŬŭɘŬəɐɠ ŬɜɎəŬɛɣɖɠ Űɖɠ 
əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɐɠ ŭŬˊɎɜɖɠ Űɞ ˊɟɩŰɞ ŮɝɎɛɖɜɞ Űɞɡ 2023. Ƀɘ ˊɤɚɐůŮɘɠ ɚɘŬɜɘəɐɠ 
ŬɡɝɐɗɖəŬɜ əŬŰɎ 0,3% ůŮ ɛɖɜɘŬɑŬ ɓɎůɖ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ əŬɘ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ 
ŬɜŬɗŮɩɟɖůŬɜ ˊɟɞɠ ŰŬ əɎŰɤ Űɘɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ Űɞɡɠ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ Űɞɡɠ 
ŰŮɚŮɡŰŬɑɞɡɠ ɛɐɜŮɠ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 7, ŬɟɘůŰŮɟɧ ŰɛɐɛŬ), Ůɜɩ ɖ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖɜ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ Űɞɡɠ əŬŰɎůŰŬůɖ ɛŮɘɩɗɖəŮ. Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖɠ Űɤɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɩɜ 
ˊɞɡ əŬŰŬɟŰɑɕŮɘ ɖ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ůɡɜɏɢɘůŮ ɜŬ ŬɜŬəɎɛˊŰŮɘ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, 
ɡˊɞůŰɖɟɘɕɧɛŮɜɞɠ əɡɟɑɤɠ Ŭˊɧ Űɖ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɤɜ ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɘɠ ɔŮɜɘəɏɠ 
ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ əŬɘ Űɖ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐ əŬŰɎůŰŬůɖ Űɤɜ ɑŭɘɤɜ Űɤɜ 
ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 7, ŭŮɝɘɧ ŰɛɐɛŬ). Ƀɘ ˊɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ɏɟŮɡɜŮɠ əŬŰŬɜŬɚɤŰɩɜ 
əŬɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ Űɖɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐɠ ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ Ůˊɑůɖɠ ŭŮɑɢɜɞɡɜ ɧŰɘ ɞɘ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ 
Űɖ ɕɐŰɖůɖ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ ˊŬɟɞɢɐɠ əŬŰŬɚɨɛŬŰɞɠ əŬɘ ŮůŰɑŬůɖɠ əŬɘ ŰŬɝɘŭɘɤŰɘəɩɜ 
ɡˊɖɟŮůɘɩɜ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, ˊŬɟɎɚɚɖɚŬ ɛŮ Űɖ ůɡɜŮɢɐ 
ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɤɜ ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ɚɘŬɜɘəɐɠ ɔɘŬ Űɖ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɐ ɕɐŰɖůɖ. ȼ 
ɢɟɐůɖ Űɤɜ ŬˊɞŰŬɛɘŮɨůŮɤɜ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŮ Ůˊɑůɖɠ ɜŬ ůɡɛɓɎɚŮɘ ɤɠ ɏɜŬ ɓŬɗɛɧ ůŰɖɜ 
ŮɝɞɛɎɚɡɜůɖ Űɖɠ əŬŰŬɜɎɚɤůɖɠ, Ůɜ ɧɣŮɘ Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ Űɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ŭɘŬɗɏůɘɛɞɡ 
ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ əŬɘ ˊŬɟɎ Űɞ əɧůŰɞɠ ŮɡəŬɘɟɑŬɠ Űɖɠ ŭɘŬəɟɎŰɖůɖɠ ɢɟɐɛŬŰɞɠ ůŮ ɏɜŬ 
ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ ŬɡɝŬɜɧɛŮɜɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ əŬɘ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖɠ ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖɠ Űɤɜ ɧɟɤɜ 
ɢɞɟɐɔɖůɖɠ ŭŬɜŮɑɤɜ ˊɟɞɠ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ. 
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Διάγραμμα 7 
ɄɟɞůŭɞəɑŮɠ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ 

(Űɡˊɞˊɞɘɖɛɏɜɖ ŭɘŬűɞɟɎ ˊɞůɞůŰɩɜ ɗŮŰɘəɩɜ-ŬɟɜɖŰɘəɩɜ ŬˊŬɜŰɐůŮɤɜ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ȺˊɘŰɟɞˊɐ (ũŮɜɘəɐ ȹɘŮɨɗɡɜůɖ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬɘ ɉɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɩɜ ŪŮɛɎŰɤɜ) əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 2023. 

Οι επιχειρηματικές επενδύσεις συρρικνώθηκαν στο τέλος του 2022 και 

αναμένεται να παραμείνουν υποτονικές το πρώτο εξάμηνο του 2023. Ƀɘ 
ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ŮəŰɧɠ əŬŰŬůəŮɡɩɜ (ɖ ˊɚɖůɘɏůŰŮɟɖ ˊɟɞůŮɔɔɘůŰɘəɐ ɛŮŰŬɓɚɖŰɐ ɔɘŬ Űɘɠ 
ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɏɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŰɞɡɠ Ůɗɜɘəɞɨɠ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɞɨɠ) ɡˊɞɢɩɟɖůŬɜ ɏɜŰɞɜŬ Űɞ 
ŰŮɚŮɡŰŬɑɞ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022 ï əŬŰɎ 5,8% ůŮ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŬ ɓɎůɖ ï ɛŮŰɎ Űɖɜ ŬɜŬɗŮɩɟɖůɖ 
ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ Űɞɡ ɟɡɗɛɞɨ Ŭɜɧŭɞɡ Űɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ əŬŰɎ 8,4% Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ. ɋůŰɧůɞ, 
Űɞ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ ɛɏɟɞɠ Űɖɠ ɛŮŰŬɓɚɖŰɧŰɖŰŬɠ ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɖɟɐɗɖəŮ ůŰɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ ŬɡŰɩɜ 
Űɤɜ Űɟɘɛɐɜɤɜ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ ɏɜŬ ɜɏɞ ŮˊŮɘůɧŭɘɞ ŬɜɩɛŬɚɤɜ ŮɝŮɚɑɝŮɤɜ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɘɠ 
ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ ˊɟɞɥɧɜŰŬ ŭɘŬɜɞɖŰɘəɐɠ ɘŭɘɞəŰɖůɑŬɠ, ˊɞɡ ŬűɞɟɎ əɡɟɑɤɠ ˊɞɚɡŮɗɜɘəɏɠ 
ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ Űɖɠ ȽɟɚŬɜŭɑŬɠ.2 ȷɜ ŮɝŬɘɟŮɗŮɑ ɖ Ůɜ ɚɧɔɤ ŬůŰŬɗɐɠ ůɡɜɘůŰɩůŬ, ɞɘ 
ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɏɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůɡɟɟɘəɜɩɗɖəŬɜ əŬŰɎ 0,3% Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ, ɛŮŰɎ Ŭˊɧ 
Ɏɜɞŭɞ əŬŰɎ 1,9% Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ. ȼ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ ůŰɖ ůɖɛŬɜŰɘəɐ 
ůɡɟɟɑəɜɤůɖ ˊɞɡ əŬŰɏɔɟŬɣŮ ɞ ŰɞɛɏŬɠ ɛɖɢŬɜɞɚɞɔɘəɞɨ əŬɘ ɚɞɘˊɞɨ Ůɝɞˊɚɘůɛɞɨ, ɧˊɞɡ 
ɞɘ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ Űɧůɞ ůŮ ɛɖɢŬɜɞɚɞɔɘəɧ əŬɘ ɚɞɘˊɧ Ůɝɞˊɚɘůɛɧ ɛŮŰŬűɞɟɩɜ ɧůɞ əŬɘ ůŮ ɛɖ 
ɛŮŰŬűɞɟɘəɧ ɛɖɢŬɜɞɚɞɔɘəɧ əŬɘ ɚɞɘˊɧ Ůɝɞˊɚɘůɛɧ ɛŮɘɩɗɖəŬɜ ŬˊɧŰɞɛŬ. ɇŬ ŮɘůŮɟɢɧɛŮɜŬ 
ůŰɞɘɢŮɑŬ ɔɘŬ Űɞ Ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2023 ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ ɡˊɞŰɞɜɘəɧŰɖŰŬ Űɤɜ 
ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɩɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ Űɞɡɠ ŮˊɧɛŮɜɞɡɠ ɛɐɜŮɠ, ŭŮŭɞɛɏɜɖɠ Űɖɠ ɡɣɖɚɐɠ 
ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬɠ, Űɤɜ ɡˊɞŰɞɜɘəɩɜ ˊŬɟŬɔɔŮɚɘɩɜ əŬɘ Űɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ 
ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ. Ƀ ȹŮɑəŰɖɠ PMI ɔɘŬ Űɖɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐ ůŰɞɜ ŰɞɛɏŬ Űɤɜ əŮűŬɚŬɘŬəɩɜ 
ŬɔŬɗɩɜ ŮˊŬɜɐɚɗŮ ůŮ ŮˊɑˊŮŭɞ ˊɞɡ ŭɖɚɩɜŮɘ Ɏɜɞŭɞ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, ɤɗɩɜŰŬɠ Űɞɜ 
ŰɟɘɛɖɜɘŬɑɞ ɛɏůɞ ɧɟɞ ůŮ Űɘɛɏɠ Ɏɜɤ Űɞɡ ɗŮɤɟɖŰɘəɞɨ ɞɟɑɞɡ ɛɖŭŮɜɘəɐɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ ɔɘŬ 
ˊɟɩŰɖ űɞɟɎ Ŭˊɧ Űɞ ɓȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022, Ůɜɩ ɞɘ ŮəəɟŮɛŮɑɠ ˊŬɟŬɔɔŮɚɑŮɠ ůŰɞɜ əɚɎŭɞ 
űŬɑɜŮŰŬɘ ɧŰɘ Ůˊɑůɖɠ ɓŮɚŰɘɩɗɖəŬɜ, ɛŮŰɎ Űɖɜ əŬŰŬəɧɟɡűɖ ˊŰɩůɖ ˊɞɡ əŬŰɏɔɟŬɣŬɜ Űɞ 
ŰŮɚŮɡŰŬɑɞ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022. ɋůŰɧůɞ, ɖ ɑŭɘŬ ˊɖɔɐ ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ ɧŰɘ ɞɘ ɜɏŮɠ 

                                                                    
2  ɄŮɟɘůŰŬůɘŬəɎ, ɖ ɡɣɖɚɐ ɘůŰɞɟɘəɐ ɛŮŰŬɓɚɖŰɧŰɖŰŬ Űɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ ůŮ ɎɡɚŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ ůŰɖɜ 

ȽɟɚŬɜŭɑŬ ŮˊɖɟŮɎɕŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɎ Űɖ ŭɡɜŬɛɘəɐ Űɤɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ. ũɘŬ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟŮɠ 
ɚŮˊŰɞɛɏɟŮɘŮɠ ɓɚ. ɄɚŬɑůɘɞ 1 ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñNon-construction investment in the euro area and the United 
Statesò ůŰɞ Ɏɟɗɟɞ ñThe recovery in business investment ï drivers, opportunities, challenges and risksò, 
Economic Bulletin, Issue 5, ECB, 2022. 
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ˊŬɟŬɔɔŮɚɑŮɠ ůŰɞɜ ŰɞɛɏŬ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ůŮ ŬɟɜɖŰɘəɎ ŮˊɑˊŮŭŬ, Ůɜɩ ɞ ɓŬɗɛɧɠ 
ɢɟɖůɘɛɞˊɞɑɖůɖɠ Űɞɡ ˊŬɟŬɔɤɔɘəɞɨ ŭɡɜŬɛɘəɞɨ əŬŰŬɔɟɎűŮɘ ɏɜŰɞɜɖ əɎɛɣɖ Ŭˊɧ Űɞ 
əŬɚɞəŬɑɟɘ. Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖɠ ůŰɖ ɓɘɞɛɖɢŬɜɑŬ ɔɘŬ Űɞɜ ŰɞɛɏŬ Űɤɜ əŮűŬɚŬɘŬəɩɜ 
ŬɔŬɗɩɜ Űɞɡ ūŮɓɟɞɡŬɟɑɞɡ 2023 ˊɞɡ əŬŰŬɟŰɑɕŮɘ ɖ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ŮɝŬəɞɚɞɡɗŮɑ 
ɜŬ ŮɛűŬɜɑɕŮɘ Űɡˊɘəɐ Ŭˊɧəɚɘůɖ ˊŮɟɑˊɞɡ ɛɑŬɠ ɞɚɧəɚɖɟɖɠ ɛɞɜɎŭŬɠ əɎŰɤ Ŭˊɧ Űɞ 
ŮˊɑˊŮŭɞ ɧˊɞɡ ŮɑɢŮ ŭɘŬɛɞɟűɤɗŮɑ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɖɜ Ůɘůɓɞɚɐ Űɖɠ ɅɤůɑŬɠ ůŰɖɜ ɃɡəɟŬɜɑŬ, 
Ůɜɩ əŬɘ ɞ ɔŮɜɘəɧŰŮɟɞɠ ŭŮɑəŰɖɠ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖɠ Űɤɜ ŮˊŮɜŭɡŰɩɜ Sentix ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ 
ůŬűɩɠ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞɠ Ŭˊɧ Űɞɜ ɛŬəɟɞɢɟɧɜɘɞ ɛɏůɞ ɧɟɞ Űɞɡ. ɆŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ Űɖɜ 
ŬˊɧŰɞɛɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ, ŬɡŰɏɠ ɞɘ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜŮɠ ŬɜɎɛɘəŰŮɠ 
ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ űŬɜŮɟɩɜɞɡɜ ɧŰɘ ɞɘ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɏɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ˊŬɟŬɛŮɑɜɞɡɜ 
ɡˊɞŰɞɜɘəɏɠ ŰŬ ˊɟɞůŮɢɐ ŰɟɑɛɖɜŬ. 

Οι επενδύσεις σε κατοικίες υποχώρησαν σημαντικά το δ΄ τρίμηνο του 2022 και 

αναμένεται να συρρικνωθούν περαιτέρω βραχυπρόθεσμα. Ƀɘ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ 
əŬŰɞɘəɑŮɠ ɛŮɘɩɗɖəŬɜ əŬŰɎ 1,6% Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2021, ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ˊŰɩůɖ əŬŰɎ 1,1% 
ůŮ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŬ ɓɎůɖ Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ. ȼ ˊŬɟŬɔɤɔɐ ůŰɞɜ ŰɞɛɏŬ Űɖɠ ɞɘəɞŭɞɛɘəɐɠ 
ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ ˊŬɟɏɛŮɘɜŮ əŬŰɎ ɛɏůɞ ɧɟɞ ɞɡůɘŬůŰɘəɎ ŬɛŮŰɎɓɚɖŰɖ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ, 
ŬɚɚɎ ɛŮɘɩɗɖəŮ ŬˊɧŰɞɛŬ Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ, ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɜŰŬɠ ɢŬɛɖɚɧ ůɖɛŮɑɞ Ůəəɑɜɖůɖɠ Űɞ 
Ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2023. Ⱥˊɑůɖɠ, ɞ ŭŮɑəŰɖɠ ɞɘəɞŭɞɛɘəɐɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ ɔɘŬ Űɞɡɠ ŰɟŮɘɠ 
ŰŮɚŮɡŰŬɑɞɡɠ ɛɐɜŮɠ ˊɞɡ əŬŰŬɟŰɑɕŮɘ ɖ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ɡˊɞɢɩɟɖůŮ ůɖɛŬɜŰɘəɎ 
əŬŰɎ ɛɏůɞ ɧɟɞ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ əŬɘ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞɜ ɛɏůɞ ɧɟɞ Űɞɡ 
ŭȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ˊŬɟɎ əɎˊɞɘŮɠ ɓŮɚŰɘɩůŮɘɠ, ɞ ŭŮɑəŰɖɠ PMI ɔɘŬ Űɖɜ ɞɘəɞŭɞɛɘəɐ 
ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ ůŰɞɜ ŰɞɛɏŬ Űɤɜ əŬŰɞɘəɘɩɜ ˊŬɟɏɛŮɘɜŮ ůŮ ŮˊɑˊŮŭŬ ˊɞɡ ŭɖɚɩɜɞɡɜ 
ůɡɟɟɑəɜɤůɖ. Ƀɘ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɑ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɖɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ űŬɑɜŮŰŬɘ ɧŰɘ 
ŬɛɓɚɨɜɞɜŰŬɘ ůŰŬŭɘŬəɎ. ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖ ɛɖɜɘŬɑŬ ɏɟŮɡɜŬ Űɖɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐɠ ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ 
ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɞɡɠ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ ˊɞɡ ˊŮɟɘɞɟɑɕɞɡɜ Űɖɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐ ůŰɞɜ ŰɞɛɏŬ Űɤɜ 
əŬŰŬůəŮɡɩɜ, Űɞ ˊɞůɞůŰɧ Űɤɜ əŬŰŬůəŮɡŬůŰɘəɩɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ˊɞɡ ŬɜŬűɏɟɞɡɜ 
ŮɚɚŮɑɣŮɘɠ ɡɚɘəɩɜ ɐ/əŬɘ Ůɝɞˊɚɘůɛɞɨ ůɡɜɏɢɘůŮ ɜŬ ɡˊɞɢɤɟŮɑ əŬŰɎ ɛɏůɞ ɧɟɞ Űɞɜ 
ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ əŬɘ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, ɧˊɤɠ əŬɘ Űɞ ˊɞůɞůŰɧ Űɤɜ əŬŰŬůəŮɡŬůŰɘəɩɜ 
ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ˊɞɡ ŬɜŬűɏɟŮɘ ŮɚɚŮɑɣŮɘɠ ŮɟɔŬŰɘəɞɨ ŭɡɜŬɛɘəɞɨ, Űɞ ɞˊɞɑɞ ɤůŰɧůɞ 
ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ůŮ ɡɣɖɚɎ ŮˊɑˊŮŭŬ. ȺɜŰɞɨŰɞɘɠ, Űɞ ˊɞůɞůŰɧ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ˊɞɡ 
ŬɜŬűɏɟɞɡɜ Űɖɜ ŬɜŮˊŬɟəɐ ɕɐŰɖůɖ ɤɠ ˊŬɟɎɔɞɜŰŬ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɨ Űɖɠ ɞɘəɞŭɞɛɘəɐɠ 
ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ ŬɡɝɐɗɖəŮ əŬɘ ˊɎɚɘ ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ, ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɜŰŬɠ 
ŮɝŬůɗɏɜɖůɖ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ. ȼ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŬ ŬɡŰɐ ŮɡɗɡɔɟŬɛɛɑɕŮŰŬɘ ɛŮ ŰŬ ɢŬɛɖɚɎ 
ŮˊɑˊŮŭŬ Űɖɠ ůɡɜɘůŰɩůŬɠ Űɤɜ ɜɏɤɜ ˊŬɟŬɔɔŮɚɘɩɜ Űɞɡ ŭŮɑəŰɖ PMI ɔɘŬ Űɘɠ əŬŰŬůəŮɡɏɠ, 
ˊŬɟɧɚɞ ˊɞɡ ůŰŬɗŮɟɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ ɞɘ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŮɠ ˊɟɞɗɏůŮɘɠ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ ɔɘŬ 
ŬɜŬəŬɑɜɘůɖ, ŬɔɞɟɎ ɐ əŬŰŬůəŮɡɐ əŬŰɞɘəɑŬɠ. ɆɡɜɞɚɘəɎ, ɖ ɕɐŰɖůɖ əŬŰɞɘəɘɩɜ ˊɘɗŬɜɩɠ ɗŬ 
ɡˊɞɢɤɟɐůŮɘ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ, ůŮ ɏɜŬ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ ůɖɛŬɜŰɘəɐɠ ŮˊɘŭŮɑɜɤůɖɠ Űɤɜ ůɡɜɗɖəɩɜ 
ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ əŬɘ ɏɜŰɞɜŬ Ŭɡɝɖɛɏɜɞɡ əɧůŰɞɡɠ əŬŰŬůəŮɡɐɠ, ůɡɛˊɘɏɕɞɜŰŬɠ 
ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ Űɘɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ůŮ əŬŰɞɘəɑŮɠ ůŰɞ ɛɏɚɚɞɜ. 

Ο ρυθμός αύξησης του όγκου των εξαγωγών της ζώνης του ευρώ διατηρήθηκε 

υποτονικός προς το τέλος του έτους, λόγω της ασθενούς παγκόσμιας 

εξωτερικής ζήτησης. Ƀɘ Ŭɟɢɘəɏɠ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ ŭŮɑɢɜɞɡɜ ůɡɔəɟŬŰɖɛɏɜɖ Ɏɜɞŭɞ Űɤɜ 
ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ŬɔŬɗɩɜ ůŮ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŬ ɓɎůɖ Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ, əŬɗɩɠ 
ŮɝŬůɗɏɜɖůŮ ɖ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ŮɝɤŰŮɟɘəɐ ɕɐŰɖůɖ. ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ, ŰŬ ɛɖɜɘŬɑŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ 
űŬɜŮɟɩɜɞɡɜ ŬˊɧŰɞɛɖ ˊŰɩůɖ Űɖɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ůe ŮɜŮɟɔɞɓɧɟɞɡɠ əɚɎŭɞɡɠ (ɧˊɤɠ ŰŬ 
ɢɖɛɘəɎ), ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ ɧŰɘ, ˊŬɟɎ Űɘɠ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ɛŮɘɩůŮɘɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ 



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ 
ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ 
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ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, ɞɘ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ Űɞɡ Ŭəɧɛɖ ɡɣɖɚɞɨ əɧůŰɞɡɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ŮɝŬəɞɚɞɡɗɞɨɜ ɜŬ 
ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ ŭɡůɛŮɜɩɠ Űɘɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐ əŬɘ Űɘɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ. ȾŬɗɩɠ ɞ 
ɧɔəɞɠ Űɤɜ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ ůɡɟɟɘəɜɩɗɖəŮ, Űɞ Ůɛˊɞɟɘəɧ ɘůɞɕɨɔɘɞ ŮɑɢŮ ɗŮŰɘəɐ ůɡɛɓɞɚɐ ůŰɖɜ 
Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ ȷȺɄ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ. ȼ ˊŰɩůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɓɞɐɗɖůŮ Ůˊɑůɖɠ 
ůŰɖɜ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɤɜ ɧɟɤɜ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ, ɖ ɞˊɞɑŬ 
ůɡɜɏɓŬɚŮ ůŰɖɜ ŬˊɧŰɞɛɖ ŬɜɎəŬɛɣɖ Űɞɡ ɘůɞɕɡɔɑɞɡ ŰɟŮɢɞɡůɩɜ ůɡɜŬɚɚŬɔɩɜ Űɞ 
ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022. Ƀɘ ˊɟɞˊɞɟŮɡɧɛŮɜɞɘ ŭŮɑəŰŮɠ űŬɜŮɟɩɜɞɡɜ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ 
ɡˊɞŰɞɜɘəɧŰɖŰŬ Űɞɡ ɧɔəɞɡ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ůŰɞ Ůɔɔɨɠ ɛɏɚɚɞɜ. 
ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ, ɞɘ ɢɟɧɜɞɘ ˊŬɟɎŭɞůɖɠ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ˊɟɞɛɖɗŮɡŰɏɠ ɛŮɘɩɗɖəŬɜ Űɞɜ 
ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ŬɛɓɚɨɜŮɘ Űɘɠ ŬɟɜɖŰɘəɏɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ɔɘŬ Űɞ 
Ůɛˊɧɟɘɞ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ.3 ȼ ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ůŰɖɜ ȾɑɜŬ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ 
Ůˊɑůɖɠ ɜŬ ůŰɖɟɑɝŮɘ Űɘɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ŬɔŬɗɩɜ əŬɘ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ, 
ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɞɡ Űɞɡ Űɞɡɟɘůɛɞɨ, ɤůŰɧůɞ ɖ ůɡɜɞɚɘəɐ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɖ 
ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ɛɏŰɟɘŬ. Ƀ ȹŮɑəŰɖɠ 
ɈˊŮɡɗɨɜɤɜ ɄɟɞɛɖɗŮɘɩɜ (PMI) ɔɘŬ Űɘɠ ɜɏŮɠ ˊŬɟŬɔɔŮɚɑŮɠ ůŰɞɜ Űɞɡɟɘůɛɧ ŬɜɏəŬɛɣŮ 
ɏɜŰɞɜŬ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ əŬɘ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ. 

Πέραν του βραχυπρόθεσμου ορίζοντα, η αύξηση του ΑΕΠ αναμένεται να 

ενισχυθεί σταδιακά, καθώς υποχωρεί η αβεβαιότητα και αυξάνονται τα 

πραγματικά εισοδήματα, παρά τις δυσμενέστερες συνθήκες χρηματοδότησης. 
Ƀ ŬůűŬɚɏůŰŮɟɞɠ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɧɠ ŮűɞŭɘŬůɛɧɠ, ɞɘ ůɖɛŬɜŰɘəɎ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŮɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ 
ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, ɖ Ɏɛɓɚɡɜůɖ Űɤɜ ˊɟɞɓɚɖɛɎŰɤɜ ůŰɘɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ əŬɘ ŰŬ əɟŬŰɘəɎ 
ɛɏŰɟŬ ůŰɐɟɘɝɖɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ůɡɜŮɢɑůɞɡɜ ɜŬ ˊŬɟɏɢɞɡɜ əɎˊɞɘŬ ŬɜŬəɞɨűɘůɖ ůŰŬ 
ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ əŬɘ Űɞɡɠ ŮɜŮɟɔɞɓɧɟɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ŰŬ ˊɟɞůŮɢɐ ŰɟɑɛɖɜŬ. ȼ 
ɓɘɞɛɖɢŬɜɘəɐ ˊŬɟŬɔɤɔɐ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ŬɜŬəɎɛɣŮɘ, əŬɗɩɠ ɞɘ ůɡɜɗɐəŮɠ ůŰɖɜ ˊɚŮɡɟɎ 
Űɖɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ ɗŬ ɓŮɚŰɘɤɗɞɨɜ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ, ɖ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖ ɗŬ ůɡɜŮɢɑůŮɘ ɜŬ 
ɓŮɚŰɘɩɜŮŰŬɘ əŬɘ ɞɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ɗŬ ŮəŰŮɚɞɨɜ Űɘɠ ˊɞɚɡɎɟɘɗɛŮɠ ˊŬɟŬɔɔŮɚɑŮɠ ˊɞɡ 
ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɡɜ əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ. ȼ Ɏɜɞŭɞɠ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ əŬɘ ɖ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ 
ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ŬɜŰɘůŰŬɗɛɑůɞɡɜ Ůɜ ɛɏɟŮɘ Űɖɜ ŬˊɩɚŮɘŬ Űɖɠ ŬɔɞɟŬůŰɘəɐɠ 
ŭɨɜŬɛɖɠ ˊɞɡ ɓɘɩɜɞɡɜ ˊɞɚɚɎ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ɚɧɔɤ Űɞɡ ɡɣɖɚɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ. ȷɡŰɐ ɖ 
Ůɝɏɚɘɝɖ ɗŬ ůŰɖɟɑɝŮɘ, ɛŮ Űɖ ůŮɘɟɎ Űɖɠ, Űɖɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɐ ŭŬˊɎɜɖ. ɀŮůɞˊɟɧɗŮůɛŬ ɖ 
ŮɨɟɤůŰɖ ŬɔɞɟɎ ŮɟɔŬůɑŬɠ, ɖ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɖɠ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖɠ əŬɘ ɖ ŬɜɎəŬɛɣɖ Űɞɡ 
ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ůŰɖɟɑɝɞɡɜ Űɖɜ ŮˊŬɜŬűɞɟɎ Űɞɡ ɟɡɗɛɞɨ 
Ŭɜɧŭɞɡ Űɞɡ ȷȺɄ ůŮ Ŭɜɞŭɘəɐ ˊɞɟŮɑŬ, ɤůŰɧůɞ ɖ ůŰŬŭɘŬəɐ ŮˊɘŭŮɑɜɤůɖ Űɤɜ ůɡɜɗɖəɩɜ 
ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ŮˊɖɟŮɎůŮɘ ˊŰɤŰɘəɎ Űɖ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ.  

Ƀɘ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ Űɞɡ ɀŬɟŰɑɞɡ 2023 ˊɟɞɓɚɏˊɞɡɜ ɧŰɘ ɞ ŮŰɐůɘɞɠ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɜɧŭɞɡ Űɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ 
ȷȺɄ ɗŬ ŮˊɘɓɟŬŭɡɜɗŮɑ ůŮ 1,0% Űɞ 2023, ŬɚɚɎ ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ ɗŬ ŬɜŬəɎɛɣŮɘ ůŮ 1,6% Űɞ 
2024 əŬɘ Űɞ 2025 (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 8). ɆŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɘɠ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ 
ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ Űɞɡ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 
2022, ɞɘ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ɔɘŬ Űɖɜ Ɏɜɞŭɞ Űɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ȷȺɄ ɏɢɞɡɜ ŬɜŬɗŮɤɟɖɗŮɑ ˊɟɞɠ 
ŰŬ Ɏɜɤ əŬŰɎ 0,5 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ ɔɘŬ Űɞ 2023 əŬɘ ˊɟɞɠ ŰŬ əɎŰɤ əŬŰɎ 0,3 Űɖɠ 
ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŮɠ ɔɘŬ Űɞ 2024 əŬɘ əŬŰɎ 0,2 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ ɔɘŬ Űɞ 2025. 
ɋůŰɧůɞ, əŬɗɩɠ ɞɘ ˊɟɞɓɞɚɏɠ ɞɚɞəɚɖɟɩɗɖəŬɜ ůŰɘɠ Ŭɟɢɏɠ ɀŬɟŰɑɞɡ, ŭɖɚ. ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɖɜ 

                                                                    
3  ȸɚ. Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñɄŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ əŬɘ ˊŬɜŭɖɛɑŬ: ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Ŭˊɧ ŰŬ űŬɘɜɧɛŮɜŬ 

ůɡɛűɧɟɖůɖɠ ůŰɘɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨò ůŰɞ ˊŬɟɧɜ ŰŮɨɢɞɠ Űɞɡ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɞɨ ȹŮɚŰɑɞɡ. 

https://www.bankofgreece.gr/Publications/ekteconmonth202302.pdf
https://www.bankofgreece.gr/Publications/ekteconmonth202302.pdf
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ˊɟɧůűŬŰɖ ŮɛűɎɜɘůɖ Űɤɜ ŮɜŰɎůŮɤɜ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ, ɞɘ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ 
ŬɡŰɏɠ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ ˊɟɧůɗŮŰɖ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬ. 

Διάγραμμα 8 
ɄɟŬɔɛŬŰɘəɧ ȷȺɄ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ (ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɤɜ Űɤɜ ˊɟɞɓɞɚɩɜ) 

(ŭŮɑəŰɖɠ: ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ 2019 = 100, Ůˊɞɢɘəɩɠ ŭɘɞɟɗɤɛɏɜŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ əŬɘ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŭɘɞɟɗɤɛɏɜŬ ɓɎůŮɘ Űɞɡ Ŭɟɘɗɛɞɨ Űɤɜ ŮɟɔɎůɘɛɤɜ 
ɖɛŮɟɩɜ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Eurostat əŬɘ ɀŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ, ɀɎɟŰɘɞɠ 2023. 
ɆɖɛŮɑɤůɖ: ȼ əɎɗŮŰɖ ɔɟŬɛɛɐ ŭŮɑɢɜŮɘ Űɖɜ ɏɜŬɟɝɖ Űɤɜ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ˊɟɞɓɞɚɩɜ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ Űɞɡ ɀŬɟŰɑɞɡ 2023. 
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https://www.ecb.europa.eu/pub/projections/html/index.el.html
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3 ɇɘɛɏɠ əŬɘ əɧůŰɞɠ 

Σύμφωνα με την προκαταρκτική εκτίμηση της Eurostat, o πληθωρισμός στη ζώνη του 

ευρώ υποχώρησε σε 8,5% τον Φεβρουάριο, αντανακλώντας πρωτίστως τη νέα 

απότομη πτώση των τιμών της ενέργειας. Εντούτοις, ο πληθωρισμός των τιμών των 

ειδών διατροφής και ο πληθωρισμός βάσει του ΕνΔΤΚ χωρίς την ενέργεια και τα είδη 

διατροφής αυξήθηκε περαιτέρω, καθώς η προηγούμενη έντονη άνοδος του κόστους 

της ενέργειας και των άλλων συντελεστών παραγωγής, καθώς και η επίδραση των 

προβλημάτων στις αλυσίδες εφοδιασμού και της επανεκκίνησης της οικονομίας, 

εξακολουθούν να μετακυλίονται στις τιμές καταναλωτή με καθυστέρηση. Ο γενικός 

πληθωρισμός αναμένεται να ανέλθει σε 5,3% κατά μέσο όρο το 2023, σύμφωνα με τις 

μακροοικονομικές προβολές των εμπειρογνωμόνων της ΕΚΤ του Μαρτίου 2023, 

αντανακλώντας εν πολλοίς τις καθοδικές επιδράσεις της βάσης σύγκρισης που 

σχετίζονται με την ενέργεια, τις μειώσεις των τιμών της ενέργειας και την άμβλυνση 

των υφιστάμενων πιέσεων σε προγενέστερα στάδια της αλυσίδας διαμόρφωσης των 

τιμών.4 Για το υπόλοιπο διάστημα του ορίζοντα προβολής, προβλέπεται ότι θα 

υποχωρήσει περαιτέρω σε 2,9% το 2024 και σε 2,1% το 2025. Ο πληθωρισμός χωρίς 

τις τιμές της ενέργειας και των ειδών διατροφής αναμένεται ότι θα διαμορφωθεί σε 

4,6% το 2023, επίπεδο υψηλότερο από ό,τι προβλεπόταν στις μακροοικονομικές 

προβολές των εμπειρογνωμόνων του Ευρωσυστήματος του Δεκεμβρίου 2022 για τη 

ζώνη του ευρώ. Στη συνέχεια, προβλέπεται ότι θα υποχωρήσει σε 2,5% το 2024 και 

σε 2,2% το 2025. Οι πιέσεις στους μισθούς ενισχύθηκαν και οι περισσότεροι δείκτες 

μέτρησης των πιο μακροπρόθεσμων προσδοκιών για τον πληθωρισμό 

διαμορφώνονται επί του παρόντος γύρω στο 2,0%, αν και απαιτούν συνεχή 

παρακολούθηση, ιδίως λόγω της πρόσφατης μεταβλητότητας των βασιζόμενων στις 

αγορές προσδοκιών για τον πληθωρισμό. 

Σύμφωνα με την προκαταρκτική εκτίμηση της Eurostat, ο πληθωρισμός, όπως 

μετρείται από τον ΕνΔΤΚ, υποχώρησε περαιτέρω σε 8,5% τον Φεβρουάριο, 

ελαφρώς χαμηλότερα από τον Ιανουάριο του 2023 (8,6%). ȼ Ůɜ ɚɧɔɤ 
ɡˊɞɢɩɟɖůɖ ɞűŮɘɚɧŰŬɜ ůŰɞ ŮŰɐůɘɞ ɟɡɗɛɧ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ (13,7% 
Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, ɏɜŬɜŰɘ 18,9% Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ), Ůɜɩ ɞɘ ɟɡɗɛɞɑ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ɔɘŬ 
ɧɚŮɠ Űɘɠ ɡˊɧɚɞɘˊŮɠ ůɡɜɘůŰɩůŮɠ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ. ȼ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ Ŭɨɝɖůɖ ůŰɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ 
Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ ůŮ 15% Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, Ŭˊɧ 14,1% Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ, 
ŬɜŰŬɜŬəɚɞɨůŮ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞɡɠ ŮŰɐůɘɞɡɠ ɟɡɗɛɞɨɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ɔɘŬ ŰŬ ŮˊŮɝŮɟɔŬůɛɏɜŬ 
əŬɘ ɘŭɑɤɠ ɔɘŬ ŰŬ ɛɖ ŮˊŮɝŮɟɔŬůɛɏɜŬ Ůɑŭɖ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ. ȼ ɘůɢɡɟɐ ŭɡɜŬɛɘəɐ Űɤɜ Űɘɛɩɜ 
Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ ŮɝŬəɞɚɞɡɗŮɑ ɜŬ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Űɘɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ, ˊɞɡ ŮəŭɖɚɩɗɖəŬɜ ɛŮ 
ɢɟɞɜɘəɐ ɡůŰɏɟɖůɖ, Ŭˊɧ Űɘɠ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜŮɠ ŬɡɝɐůŮɘɠ ˊŬɔəɞůɛɑɤɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ 
ɓŬůɘəɩɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ əŬɘ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕŮŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬ Ŭˊɧ ŰŬ 
ɛɏůŬ Űɞɡ 2021. ɋůŰɧůɞ, ɖ ŮɚŬűɟɎ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ ŭŮɘəŰɩɜ ɧˊɤɠ ɞɘ ŬˊɞɚŬɛɓŬɜɧɛŮɜŮɠ 
Űɘɛɏɠ ˊŬɟŬɔɤɔɞɨ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ əŬŰŬŭŮɘəɜɨŮɘ Űɖɜ ˊɘɗŬɜɐ ɞɛŬɚɞˊɞɑɖůɖ Űɞɡ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ ůŰɞ ɛɏɚɚɞɜ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 9). 

                                                                    
4  Ƀɘ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ Űɞɡ ɀŬɟŰɑɞɡ 

2023 ɞɚɞəɚɖɟɩɗɖəŬɜ ůŰɘɠ Ŭɟɢɏɠ ɀŬɟŰɑɞɡ əŬɘ ɖ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɔɘŬ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ ŰŮɢɜɘəɏɠ ɡˊɞɗɏůŮɘɠ ɐŰŬɜ ɖ 15ɖ ūŮɓɟɞɡŬɟɑɞɡ 2023. 
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Διάγραμμα 9 
ɄɘɏůŮɘɠ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ Űɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ 
(ŮɜɏɟɔŮɘŬ ï ˊɟɩŰŮɠ ɨɚŮɠ) 

(ŮŰɐůɘŮɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ) 

 

Ʉɖɔɐ: Eurostat. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȺɜȹɇȾ: ȺɜŬɟɛɞɜɘůɛɏɜɞɠ ȹŮɑəŰɖɠ ɇɘɛɩɜ ȾŬŰŬɜŬɚɤŰɐ. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 2023 (ˊɟɞəŬŰŬɟəŰɘəɐ 
ŮəŰɑɛɖůɖ) ɔɘŬ Űɞɜ ȺɜȹɇȾ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ əŬɘ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2023 ɔɘŬ Űɘɠ ɡˊɧɚɞɘˊŮɠ ɞɛɎŭŮɠ Űɞɡ. 

Ο πληθωρισμός βάσει του ΕνΔΤΚ χωρίς τις τιμές της ενέργειας και των ειδών 

διατροφής (HICPX) αυξήθηκε περαιτέρω τον Φεβρουάριο σε 5,6%, από 5,3% 

τον Ιανουάριο, λόγω του πληθωρισμού τόσο των μη ενεργειακών 

βιομηχανικών αγαθών (NEIG) όσο και των υπηρεσιών (Διάγραμμα 10). ȼ 
ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ Ɏɜɞŭɞɠ əŬɘ ɖ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ Ůɜɑůɢɡůɖ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ Űɤɜ ɛɖ 
ŮɜŮɟɔŮɘŬəɩɜ ɓɘɞɛɖɢŬɜɘəɩɜ ŬɔŬɗɩɜ (NEIG) ŮɝŬəɞɚɞɡɗɞɨɜ ɜŬ ŬɜŰŬɜŬəɚɞɨɜ Űɖ 
ůɡůůɩɟŮɡůɖ ˊɘɏůŮɤɜ əŬŰɎ ɛɐəɞɠ Űɖɠ ŬɚɡůɑŭŬɠ Űɘɛɞɚɧɔɖůɖɠ ɚɧɔɤ Űɤɜ 
ˊŬɟŮɚɗɧɜŰɤɜ ˊɟɞɓɚɖɛɎŰɤɜ ůŰɘɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ əŬɘ Űɞɡ ɡɣɖɚɞɨ əɧůŰɞɡɠ Űɖɠ 
ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ. Ƀ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ ŬɡɝɐɗɖəŮ ɏɜŰɞɜŬ ůŮ 4,8% Űɞɜ 
ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ Ŭˊɧ 4,4% Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ, Ůɜɩ ɞɘ Űɘɛɏɠ Űɤɜ Űɞɛɏɤɜ ŮɜŰɎůŮɤɠ ŮˊŬűɐɠ 
ɧˊɤɠ ɞɘ ɞɟɔŬɜɤɛɏɜŮɠ ŭɘŬəɞˊɏɠ ˊɘɗŬɜɧɜ ɜŬ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ɞ ɓŬůɘəɧɠ ˊŬɟɎɔɞɜŰŬɠ 
ŬɡŰɐɠ Űɖɠ Ůɝɏɚɘɝɖɠ. ȷɡŰɐ ɖ Ŭɨɝɖůɖ ůɡɛɓŬŭɑɕŮɘ ɛŮ Űɘɠ ˊɘɏůŮɘɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɖɠ 
ɕɐŰɖůɖɠ ɛŮŰɎ Űɖɜ ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ, ŬɚɚɎ ŭŮŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ ɞɘ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ 
ŬɡŰɏɠ ŮɑɜŬɘ Ůˊɑůɖɠ ɤɠ Ůˊɑ Űɞ ˊɚŮɑůŰɞɜ ŮɜŰɎůŮɤɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, ɖ ŮəŰɑɜŬɝɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ 
ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ Ŭˊɧ ŰŬ ɛɏůŬ Űɞɡ 2021 ˊɘɗŬɜɧɜ ɜŬ ŭɖɛɘɞɨɟɔɖůŮ ŮˊɘˊɟɧůɗŮŰŮɠ Ŭɜɞŭɘəɏɠ 
ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɞ əɧůŰɞɠ ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŮɝŬəɞɚɞɡɗɞɨɜ ɜŬ ɛŮŰŬəɡɚɑɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ. 
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Ʉɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ȺɜȹɇȾ (ŭŮɝɘɎ əɚɑɛŬəŬ)
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Διάγραμμα 10 
ũŮɜɘəɧɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ əŬɘ ɞɘ əɨɟɘŮɠ ůɡɜɘůŰɩůŮɠ Űɞɡ 

(ŮŰɐůɘŮɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ, ůɡɛɓɞɚɏɠ ůŮ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Ⱥurostat əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȺɜȹɇȾ: ȺɜŬɟɛɞɜɘůɛɏɜɞɠ ȹŮɑəŰɖɠ ɇɘɛɩɜ ȾŬŰŬɜŬɚɤŰɐ. ȼICPX: ȺɜȹɇȾ ɢɤɟɑɠ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ 
ŭɘŬŰɟɞűɐɠ. NEIG: ɛɖ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɎ ɓɘɞɛɖɢŬɜɘəɎ ŬɔŬɗɎ. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 2023 (ˊɟɞəŬŰŬɟəŰɘəɐ ŮəŰɑɛɖůɖ). 

Οι δείκτες μέτρησης του υποκείμενου πληθωρισμού παρέμειναν σε αυξημένα 

επίπεδα και συνέχισαν να παρέχουν ανάμικτες ενδείξεις (Διάγραμμα 11).5 Ⱥɜɩ 
ɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ȺɜȹɇȾ ɢɤɟɑɠ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ 
ŭɘŬŰɟɞűɐɠ (HICPX) ŬɡɝɐɗɖəŮ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ, Ɏɚɚɞɘ ŭŮɑəŰŮɠ Űɞɡ 
ɡˊɞəŮɑɛŮɜɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ, ɞɘ ɞˊɞɑɞɘ ŮɑɜŬɘ Ůˊɑ Űɞɡ ˊŬɟɧɜŰɞɠ ŭɘŬɗɏůɘɛɞɘ ɛɧɜɞ ɏɤɠ 
Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2023, ˊŬɟŮɑɢŬɜ ŬɜɎɛɘəŰŮɠ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ. Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ Supercore, ɞ 
ɞˊɞɑɞɠ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ ŰŬ Ůɑŭɖ Űɞɡ ȺɜȹɇȾ ˊɞɡ ŮɑɜŬɘ ŮɡŬɑůɗɖŰŬ ůŰɞɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɧ əɨəɚɞ, 
əŬɘ ɞ ŭŮɑəŰɖɠ Ůɔɢɩɟɘɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ, ɞ ɞˊɞɑɞɠ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Ůɑŭɖ Űɞɡ ȺɜȹɇȾ ɛŮ 
ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞ ŮɘůŬɔɤɔɘəɧ ˊŮɟɘŮɢɧɛŮɜɞ, ůɡɜɏɢɘůŮ ɜŬ ŬɡɝɎɜŮŰŬɘ ɏɤɠ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ. 
ȷɜŰɘɗɏŰɤɠ, ɞ ɟɡɗɛɧɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ ɔɘŬ Űɞɜ ŭŮɑəŰɖ, ɓɎůŮɘ ɡˊɞŭŮɘɔɛɎŰɤɜ, PCCI 
(Persistent and Common Component of Inflation) (ɛŮ əŬɘ ɢɤɟɑɠ ŰŬ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɎ ŬɔŬɗɎ) 
ɡˊɞɢɩɟɖůŮ əŬŰɎ Űɞɡɠ Ŭɛɏůɤɠ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞɡɠ ɛɐɜŮɠ Űɞɡ ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ. ȷɡŰɐ ɖ 
əŬɗɞŭɘəɐ əɑɜɖůɖ ůɡɜɎŭŮɘ ɛŮ Űɘɠ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ ŮˊɘɓɟɎŭɡɜůɖɠ Űɖɠ ŭɡɜŬɛɘəɐɠ Űɞɡ ŭŮɑəŰɖ 
HICPX, əŬɗɩɠ ɞɘ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Ŭˊɧ Űɞɜ Ɂɞɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2022 ŮɑɜŬɘ 
ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŮɠ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ Űɞɡɠ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞɡɠ ɛɐɜŮɠ. 

                                                                    
5  ũɘŬ ɛɘŬ ŬɜŬɚɡŰɘəɐ Ůˊɘůəɧˊɖůɖ Űɤɜ ŭŮɘəŰɩɜ Űɞɡ ɡˊɞəŮɑɛŮɜɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ, ɓɚ. Űɖɜ əŬŰŬɢɩɟɖůɖ ůŰɞ 

ɘůŰɞɚɧɔɘɞ Űɖɠ ȺȾɇ ñInflation Diagnosticsò. 
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Διάγραμμα 11 
ȹŮɑəŰŮɠ ɡˊɞəŮɑɛŮɜɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ 

(ŮŰɐůɘŮɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Ⱥurostat əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɇɞ Ůɨɟɞɠ Űɤɜ ŭŮɘəŰɩɜ Űɞɡ ɡˊɞəŮɑɛŮɜɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɞɜ ȺɜȹɇȾ ɢɤɟɑɠ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɤɜ ɛɖ 
ŮˊŮɝŮɟɔŬůɛɏɜɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ, Űɞɜ HICPX (ŭɖɚ. Űɞɜ ȺɜȹɇȾ ɢɤɟɑɠ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ), Űɞɜ HICPXX 
(ŭɖɚ. Űɞɜ ȺɜȹɇȾ ɢɤɟɑɠ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ, Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ ŰŬ ŰŬɝɑŭɘŬ, Űɖɜ ɏɜŭɡůɖ əŬɘ Űɖɜ 
ɡˊɧŭɖůɖ), Űɞɡɠ ˊŮɟɘəɞɛɛɏɜɞɡɠ ɛɏůɞɡɠ ɧɟɞɡɠ 10% əŬɘ 30%, Űɞɜ PCCI (Persistent and Common Component of Inflation) əŬɘ Űɞɜ 
Supercore. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 2023 (ˊɟɞəŬŰŬɟəŰɘəɐ ŮəŰɑɛɖůɖ) ɔɘŬ Űɞɜ HICPX əŬɘ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2023 ɔɘŬ Űɘɠ 
ɡˊɧɚɞɘˊŮɠ ɞɛɎŭŮɠ Űɞɡ. 

Οι πιέσεις για τον πληθωρισμό των καταναλωτικών αγαθών παρέμειναν 

έντονες κατά μήκος της αλυσίδας τιμολόγησης, παρά κάποιον μετριασμό τους 

(Διάγραμμα 12). ȼ ůɡůůɩɟŮɡůɖ ˊɘɏůŮɤɜ əŬŰɎ ɛɐəɞɠ Űɖɠ ŬɚɡůɑŭŬɠ Űɘɛɞɚɧɔɖůɖɠ 
ɚɧɔɤ Űɤɜ ˊɟɞɓɚɖɛɎŰɤɜ ůŰɘɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ əŬɘ Űɞɡ ɡɣɖɚɞɨ əɧůŰɞɡɠ Űɖɠ 
ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ŮɝŬəɞɚɞɡɗɞɨɜ ɜŬ ɏɢɞɡɜ əɎˊɞɘŬ ŮˊɑŭɟŬůɖ, ůŰɖɟɑɕɞɜŰŬɠ Űɞɜ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɞ 
ɡɣɖɚɧ ɟɡɗɛɧ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ NEIG 6,8% Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2023, ɏɜŬɜŰɘ 6,7% Űɞɜ 
ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞ ɛɐɜŬ. ɇŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɔɘŬ Űɘɠ Űɘɛɏɠ ˊŬɟŬɔɤɔɞɨ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2023 
ɏŭŮɘɝŬɜ ɧŰɘ ɞɘ ˊɟɞɦˊɎɟɢɞɡůŮɠ ˊɘɏůŮɘɠ əŬŰɎ ɛɐəɞɠ Űɖɠ ŬɚɡůɑŭŬɠ Űɘɛɞɚɧɔɖůɖɠ 
ŮɝŬəɞɚɞɡɗɞɨůŬɜ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ɏɜŰɞɜŮɠ, ɘŭɑɤɠ ůŰŬ ɨůŰŮɟŬ ůŰɎŭɘɎ Űɖɠ. ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ, ɞ 
ŮŰɐůɘɞɠ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ ˊŬɟŬɔɤɔɞɨ ɔɘŬ Űɘɠ ŮɔɢɩɟɘŮɠ ˊɤɚɐůŮɘɠ ɛɖ 
ŭɘŬŰɟɞűɘəɩɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɩɜ ŬɔŬɗɩɜ ɡˊɞɢɩɟɖůŮ ůŮ 8,8% Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2023, 
Ŭˊɧ 9,4% Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2022, ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɜŰŬɠ əɎˊɞɘŮɠ ˊɟɩŰŮɠ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ 
ɡˊɞɢɩɟɖůɖɠ. Ƀ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ ŮɘůŬɔɞɛɏɜɤɜ ɔɘŬ ŰŬ ɛɖ ŭɘŬŰɟɞűɘəɎ 
əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɎ ŬɔŬɗɎ ůɡɜɏɢɘůŮ ɜŬ ŮˊɘɓɟŬŭɨɜŮŰŬɘ, ɚɧɔɤ əŬɘ Űɖɠ ŬɜŬŰɑɛɖůɖɠ Űɖɠ 
ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɐɠ ɘůɞŰɘɛɑŬɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ, əŬɘ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŮ ůŮ 4,7% Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 
2023, Ŭˊɧ 5,5% Űɞɜ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞ ɛɐɜŬ. ȼ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɞɡ ŮŰɐůɘɞɡ ɟɡɗɛɞɨ Ŭɜɧŭɞɡ 
Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ ŮɘůŬɔɞɛɏɜɤɜ əŬɘ Űɤɜ Űɘɛɩɜ ˊŬɟŬɔɤɔɞɨ ɔɘŬ ŰŬ ŮɜŭɘɎɛŮůŬ ŬɔŬɗɎ ɐŰŬɜ 
ŮɜŰɞɜɧŰŮɟɖ əŬŰɎ Űɖɜ ɑŭɘŬ ˊŮɟɑɞŭɞ, Ŭˊɧ 8,6% ůŮ 5,6% əŬɘ Ŭˊɧ 13,7% ůŮ 11,3% 
ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. ȼ Ůɝɏɚɘɝɖ ŬɡŰɐ əŬŰŬŭŮɘəɜɨŮɘ əɎˊɞɘɞ ɛŮŰɟɘŬůɛɧ Űɤɜ ˊɘɏůŮɤɜ əŬŰɎ ɛɐəɞɠ 
Űɖɠ ŬɚɡůɑŭŬɠ Űɘɛɞɚɧɔɖůɖɠ. 
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Διάγραμμα 12 
ȹŮɑəŰŮɠ ˊɟɞɦˊŬɟɢɞɡůɩɜ ˊɘɏůŮɤɜ əŬŰɎ ɛɐəɞɠ Űɖɠ ŬɚɡůɑŭŬɠ Űɘɛɞɚɧɔɖůɖɠ 

(ŮŰɐůɘŮɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Ⱥurostat əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɑɤůɖ: Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2023. 

Η δυναμική των μισθών ενισχύθηκε στο τέλος του 2022. Ⱥɜɩ ɞ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɜɧŭɞɡ 
Űɤɜ ůɡɛɓŬŰɘəɩɜ Ŭˊɞŭɞɢɩɜ ŮˊɘŰŬɢɨɜɗɖəŮ ůŰŬŭɘŬəɎ ůŮ 3,0% Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022, 
ɞ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ ˊɟɎɔɛŬŰɘ əŬŰŬɓŬɚɚɧɛŮɜɤɜ Ŭˊɞŭɞɢɩɜ ɛŮŰɟɞɨɛŮɜɞɠ ɛŮ ɓɎůɖ 
Űɖ ɛɘůɗɞɚɞɔɘəɐ ŭŬˊɎɜɖ ŬɜɎ ɛɘůɗɤŰɧ əŬɘ Űɖɜ Ŭɛɞɘɓɐ ŬɜɎ ɩɟŬ ŮɟɔŬůɑŬɠ ŮɜɘůɢɨɗɖəŮ 
ůɖɛŬɜŰɘəɎ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 13). Ƀɘ Ůɗɜɘəɞɑ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɞɑ ŭŮɑɢɜɞɡɜ ɧŰɘ ɞ ŭɤŭŮəɎɛɖɜɞɠ 
ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɖɠ ɛɘůɗɞɚɞɔɘəɐɠ ŭŬˊɎɜɖɠ ŬɜɎ ɛɘůɗɤŰɧ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ ŬɜɐɚɗŮ 
ůŮ 5,1% Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022 (Ŭˊɧ 3,9% Űɞ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞ Űɟɑɛɖɜɞ), Ůɜ ˊɞɚɚɞɑɠ 
ɚɧɔɤ Űɞɡ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞɡ ɟɡɗɛɞɨ Ŭɜɧŭɞɡ Űɞɡ ŰɞɛɏŬ Űɤɜ ŮəŰɧɠ ŬɔɞɟɎɠ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ. Ƀ 
ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɖɠ Ŭɛɞɘɓɐɠ ŬɜɎ ɩɟŬ ŮɟɔŬůɑŬɠ Ůˊɑůɖɠ əɘɜɐɗɖəŮ ŬɜɞŭɘəɎ Űɞ ŭȭ 
Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022, űɗɎɜɞɜŰŬɠ Űɞ 4,5% ůŮ ŭɤŭŮəɎɛɖɜɖ ɓɎůɖ, Ŭˊɧ 3,0% Űɞ 
ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞ Űɟɑɛɖɜɞ. Ƀɘ ɡɣɖɚɞɑ ɟɡɗɛɞɑ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ Űɤɜ Űɘɛɩɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɐ ˊɞɡ 
ˊŬɟŬŰɖɟɐɗɖəŬɜ ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2022 ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ɧŰɘ, ůŮ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨɠ ɧɟɞɡɠ, ɞɘ 
ɛɏůŮɠ Ŭˊɞŭɞɢɏɠ ŬɜɎ ɛɘůɗɤŰɧ əŬɘ ŬɜɎ ɩɟŬ ŮɟɔŬůɑŬɠ ůɡɜɏɢɘůŬɜ ɜŬ ɛŮɘɩɜɞɜŰŬɘ Űɞ ŭȭ 
Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022. Ƀɘ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ˊɞɡ ˊɟɞɏɟɢɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ ɛɘůɗɞɚɞɔɘəɏɠ 
ŭɘŬˊɟŬɔɛŬŰŮɨůŮɘɠ ˊɞɡ ɞɚɞəɚɖɟɩɗɖəŬɜ ůŰŬ Űɏɚɖ Űɞɡ 2022 əŬɘ ůŰɘɠ Ŭɟɢɏɠ Űɞɡ 2023 
ŭŮɑɢɜɞɡɜ ɧŰɘ ɖ Ůɜɑůɢɡůɖ Űɞɡ ɟɡɗɛɞɨ Ŭɜɧŭɞɡ Űɤɜ ɞɜɞɛŬůŰɘəɩɜ Ŭˊɞŭɞɢɩɜ ˊɟɧəŮɘŰŬɘ 
ɜŬ ůɡɜŮɢɘůŰŮɑ. 
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Διάγραμμα 13 
ȷɜɎɚɡůɖ Űɖɠ ɛɘůɗɞɚɞɔɘəɐɠ ŭŬˊɎɜɖɠ ŬɜɎ ɛɘůɗɤŰɧ ůŮ ɤɟɘŬɑŬ ɛɘůɗɞɚɞɔɘəɐ ŭŬˊɎɜɖ əŬɘ 
ˊɟŬɔɛŬŰɘəɏɠ ɩɟŮɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ 

(ŮŰɐůɘŮɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Ⱥurostat əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɑɤůɖ: Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ 2022. 

Οι εγχώριες πιέσεις στις τιμές συνέχισαν να εντείνονται εξαιτίας των εξελίξεων 

τόσο στο κόστος εργασίας όσο και στα περιθώρια κέρδους. Ƀ ŭɤŭŮəɎɛɖɜɞɠ 
ɟɡɗɛɧɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ Űɞɡ ŬˊɞˊɚɖɗɤɟɘůŰɐ Űɞɡ ȷȺɄ ŬɡɝɐɗɖəŮ ůŮ 5,8% Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ 
Űɞɡ 2022, Ŭˊɧ 4,6% Űɞ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞ Űɟɑɛɖɜɞ, ɤɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɧůɞ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ 
ŮɟɔŬůɑŬɠ ɧůɞ əŬɘ Űɤɜ əŮɟŭɩɜ. Ƀ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɜɧŭɞɡ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ ŬɜɎ ɛɞɜɎŭŬ 
ˊɟɞɥɧɜŰɞɠ ŮɜɘůɢɨɗɖəŮ Ŭˊɧ 3,2% ůŮ 4,7% ɛŮŰŬɝɨ Űɞɡ ɔȭ əŬɘ ŭȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ Űɞɡ 2022, 
Ůɜɩ ɞ ŭɤŭŮəɎɛɖɜɞɠ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɜɧŭɞɡ Űɤɜ əŮɟŭɩɜ ŬɜɎ ɛɞɜɎŭŬ ˊɟɞɥɧɜŰɞɠ (ůŮ ɧɟɞɡɠ 
ŬəŬɗɎɟɘůŰɞɡ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɞɨ ˊɚŮɞɜɎůɛŬŰɞɠ) əŬŰɏɔɟŬɣŮ ůɖɛŬɜŰɘəɐ Ŭɨɝɖůɖ Ŭˊɧ 7,4% 
ůŮ 9,4%. ɆɡɜɞɚɘəɎ, ŰŬ əɏɟŭɖ ŬɜɎ ɛɞɜɎŭŬ ˊɟɞɥɧɜŰɞɠ ŬɜŰɘˊɟɞůɩˊŮɡŬɜ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ 
Ŭˊɧ Űɞ ɐɛɘůɡ Űɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ ˊɘɏůŮɤɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɞɡ Ůɔɢɩɟɘɞɡ əɧůŰɞɡɠ Űɞ ŭȭ 
Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022. ɇɞ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ Ŭɜɘůɞɟɟɞˊɘɩɜ ɛŮŰŬɝɨ ˊɟɞůűɞɟɎɠ əŬɘ ɕɐŰɖůɖɠ ůŮ 
ˊɞɚɚɞɨɠ ŰɞɛŮɑɠ, ɞɘ ɡɣɖɚɏɠ ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɞɡɠ ůɡɜŰŮɚŮůŰɏɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ əŬɘ ɞ ɔŮɜɘəɎ 
ɡɣɖɚɧɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ űŬɑɜŮŰŬɘ ɧŰɘ ŭɘŮɡəɧɚɡɜŬɜ Űɘɠ ŬɡɝɐůŮɘɠ Űɤɜ ˊŮɟɘɗɤɟɑɤɜ 
əɏɟŭɞɡɠ ˊɏɟŬ Ŭˊɧ Űɖɜ Ŭˊɚɐ əɎɚɡɣɖ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ Űɤɜ ůɡɜŰŮɚŮůŰɩɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ. Ƀɘ 
ɏɜŰɞɜŮɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰŬ əɏɟŭɖ ŬɜɎ ɛɞɜɎŭŬ ˊɟɞɥɧɜŰɞɠ, ɛŮ ɞɟɘůɛɏɜŮɠ ŬɜɞɛɞɘɞɔɏɜŮɘŮɠ, 
ŮɑɜŬɘ ɞɟŬŰɏɠ ůŮ ɧɚɞɡɠ Űɞɡɠ əɨɟɘɞɡɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨɠ ŰɞɛŮɑɠ Űɞ 2022, əŬɘ Ůɜ ŬɜŰɘɗɏůŮɘ ɛŮ 
Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ, əŬŰɏůŰɖůŬɜ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ ɞɟŬŰɏɠ əŬɘ ůŰɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ Űɤɜ 
ɡˊɖɟŮůɘɩɜ ŮɜŰɎůŮɤɠ ŮˊŬűɐɠ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 14). 
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Διάγραμμα 14 
ɇɞɛŮŬəɏɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ Űɤɜ əŮɟŭɩɜ ŬɜɎ ɛɞɜɎŭŬ ˊɟɞɥɧɜŰɞɠ 

(ŬəŬɗɎɟɘůŰɞ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɧ ˊɚŮɧɜŬůɛŬ ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Űɖɠ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐɠ ˊɟɞůŰɘɗɏɛŮɜɖɠ ŬɝɑŬɠ, ŮˊɑˊŮŭŬ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Ⱥurostat əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ũɘŬ əɎɗŮ ŰɞɛɏŬ, ŰŬ əɏɟŭɖ ŬɜɎ ɛɞɜɎŭŬ ˊɟɞɥɧɜŰɞɠ ɡˊɞɚɞɔɑɕɞɜŰŬɘ ɤɠ Űɞ ŬəŬɗɎɟɘůŰɞ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɧ ˊɚŮɧɜŬůɛŬ ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Űɖɠ 
ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐɠ ˊɟɞůŰɘɗɏɛŮɜɖɠ ŬɝɑŬɠ. ɇɞ ŬəŬɗɎɟɘůŰɞ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɧ ˊɚŮɧɜŬůɛŬ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɤɠ ɖ ɞɜɞɛŬůŰɘəɐ ŬəŬɗɎɟɘůŰɖ ˊɟɞůŰɘɗɏɛŮɜɖ ŬɝɑŬ 
ɛŮɑɞɜ Ŭɛɞɘɓɏɠ ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɤɜ. ɆŰɘɠ Ŭɛɞɘɓɏɠ ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɤɜ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ əŬɘ Űɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮɟɔŬůɑŬ Űɤɜ ŬɡŰɞŬˊŬůɢɞɚɞɡɛɏɜɤɜ ɛŮ 
ɓɎůɖ Űɖɜ ˊŬɟŬŭɞɢɐ ɧŰɘ ɖ əŬŰɎ əŮűŬɚɐɜ Ŭɛɞɘɓɐ Űɞɡɠ ŮɑɜŬɘ ɑŭɘŬ ɛŮ Űɖɜ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖ Űɤɜ ɛɘůɗɤŰɩɜ. Ƀɘ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ ŮɜŰɎůŮɤɠ ŮˊŬűɐɠ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɞ Ůɛˊɧɟɘɞ, Űɘɠ ɛŮŰŬűɞɟɏɠ, Űɘɠ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ ˊŬɟɞɢɐɠ əŬŰŬɚɨɛŬŰɞɠ əŬɘ ŮůŰɑŬůɖɠ, əŬɗɩɠ əŬɘ Űɞɜ əɚɎŭɞ ŰɏɢɜŮɠ-ŭɘŬůəɏŭŬůɖ 
əŬɘ ɣɡɢŬɔɤɔɑŬ əŬɘ ɎɚɚŮɠ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ 2022.  

Σύμφωνα με στοιχεία από έρευνες πεδίου και δείκτες των αγορών φαίνεται ότι 

οι φορείς διενέργειας προβλέψεων συνεχίζουν να αναμένουν ότι ο 

πληθωρισμός θα υποχωρήσει, ενώ οι πιο μακροπρόθεσμες προσδοκίες 

παραμένουν γύρω στον στόχο της ΕΚΤ για ρυθμό πληθωρισμού 2,0%. ɆŰɖɜ ˊɘɞ 
ˊɟɧůűŬŰɖ ɏɟŮɡɜŬ Űɖɠ ȺȾɇ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŮɝŮɘŭɘəŮɡɛɏɜɤɜ űɞɟɏɤɜ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬɠ 
ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ (Survey of Professional Forecasters ï SPF) Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2023, ɞɘ 
ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ɔɘŬ Űɞ 2023 ŬɜŬɗŮɤɟɐɗɖəŬɜ ŮɚŬűɟɩɠ ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ 
əŬŰɎ 0,14 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ ůŮ 5,9%. Ƀɘ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŮɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ 
Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ɔɘŬ Űɞ 2027 ůŰɖɜ Ůɜ ɚɧɔɤ ɏɟŮɡɜŬ ɐŰŬɜ ŮɚŬűɟɩɠ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŮɠ, ůŰɞ 
2,1% (Ŭˊɧ 2,2%) ɔɘŬ Űɞɜ ȺɜȹɇȾ əŬɘ ůŰɞ 2,0% (Ŭˊɧ 2,1%) ɔɘŬ Űɞɜ HICPX. Ƀɘ 
ŭɘɎɛŮůŮɠ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŮɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ɔɘŬ Űɞ 2026 ˊɞɡ 
ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ ɏɟŮɡɜŬ Űɖɠ ȺȾɇ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŬɜŬɚɡŰɩɜ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ 
(Survey of Monetary Analysts) ˊŬɟɏɛŮɘɜŬɜ ŬɛŮŰɎɓɚɖŰŮɠ ůŰɞ 2,0%, ůɡɛɓŬŭɑɕɞɜŰŬɠ ɛŮ 
Űɘɠ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ŮˊŬɜŬɚɐɣŮɘɠ Ɏɚɚɤɜ ŮɟŮɡɜɩɜ (2,0% ɔɘŬ Űɞ 2027 ůŰɖɜ ɏɟŮɡɜŬ 
ūŮɓɟɞɡŬɟɑɞɡ 2023 Űɖɠ Consensus Economics). ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ˊɘɞ ˊɟɧůűŬŰɖ 
ɏɟŮɡɜŬ Űɖɠ ȺȾɇ ɔɘŬ Űɘɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ Űɤɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɩɜ (Consumer Expectations 
Survey) (ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2023), ɞɘ ɛɏůŮɠ/ŭɘɎɛŮůŮɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ůŮ 
ɞɟɑɕɞɜŰŬ Űɟɘɩɜ ŮŰɩɜ ɡˊɞɢɩɟɖůŬɜ ůɖɛŬɜŰɘəɎ ůŮ 3,8%/2,5%, Ŭˊɧ 4,6%/3,0% ůŰɖɜ 
ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖ ŮˊŬɜɎɚɖɣɖ. Ƀɘ ɓŬůɘɕɧɛŮɜɞɘ ůŰɘɠ Ŭɔɞɟɏɠ ŭŮɑəŰŮɠ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖɠ ɏɜŬɜŰɘ 
Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ (ɓɎůŮɘ Űɞɡ ȺɜȹɇȾ ɢɤɟɑɠ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɞɡ əŬˊɜɞɨ) ůŰɘɠ 15 ɀŬɟŰɑɞɡ 
2023 ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ɧŰɘ ɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɗŬ ɡˊɞɢɤɟɐůŮɘ Űɞ 2023 
əŬɘ ɗŬ ŭɘŬɛɞɟűɤɗŮɑ ůŮ 3,8% Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2023. ȾŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ 2024 ɞɘ 
ɓŬůɘɕɧɛŮɜɞɘ ůŰɘɠ Ŭɔɞɟɏɠ ŭŮɑəŰŮɠ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖɠ ɏɜŬɜŰɘ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ 
ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ɧŰɘ ɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɗŬ ˊɟɞůŮɔɔɑůŮɘ Űɞ 2,0%. Ƀɘ ˊɘɞ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɞɘ 
ŭŮɑəŰŮɠ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖɠ ɏɜŬɜŰɘ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ ɛŮŰɟɑɤɠ Űɖɜ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ 
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ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ 
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ˊŮɟɑɞŭɞ, ɛŮ Űɞ ŮˊɘŰɧəɘɞ Űɤɜ ůɡɛűɤɜɘɩɜ ŬɜŰŬɚɚŬɔɐɠ ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɞɜ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ˊɏɜŰŮ ɏŰɖ əŬɘ ɔɘŬ ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɏɜŰŮ ŮŰɩɜ ɜŬ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ ůŮ 
2,35% ůŰɘɠ 15 ɀŬɟŰɑɞɡ Űɞɡ 2023. ȺˊɘůɖɛŬɑɜŮŰŬɘ, ˊɎɜŰɤɠ, ɧŰɘ ɞɘ ɓŬůɘɕɧɛŮɜɞɘ ůŰɘɠ 
Ŭɔɞɟɏɠ ŭŮɑəŰŮɠ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖɠ ɏɜŬɜŰɘ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ŭŮɜ ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ ɎɛŮůɞ ŭŮɑəŰɖ 
Űɤɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɩɜ ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ Űɤɜ ůɡɛɛŮŰŮɢɧɜŰɤɜ ůŰɘɠ Ŭɔɞɟɏɠ, 
ŭŮŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ ŮɛˊŮɟɘɏɢɞɡɜ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ əɘɜŭɨɜɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ˊɞɡ ŬɜŰɘůŰŬɗɛɑɕɞɡɜ 
Űɖɜ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ. ȷɜŰɘɗɏŰɤɠ, ɞɘ ŭŮɑəŰŮɠ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɤɜ 
ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ɓɎůŮɘ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ŮɟŮɡɜɩɜ, ˊɞɡ ŭŮɜ ŮɜůɤɛŬŰɩɜɞɡɜ 
ŬůűɎɚɘůŰɟŬ əɘɜŭɨɜɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ, ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ůɢŮŰɘəɩɠ ůŰŬɗŮɟɞɑ ɔɨɟɤ ůŰɞ 
2,0%. ȷɡŰɐ ɖ ůɢŮŰɘəɐ ůŰŬɗŮɟɧŰɖŰŬ ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ ɧŰɘ ɖ ŰɟɏɢɞɡůŬ ɛŮŰŬɓɚɖŰɧŰɖŰŬ ůŰɞɡɠ 
ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɞɡɠ ŭŮɑəŰŮɠ ˊɞɡ ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ Ŭɔɞɟɏɠ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ əŬŰɎ əɨɟɘɞ ɚɧɔɞ 
ŭɘŬűɞɟɞˊɞɘɐůŮɘɠ ůŰŬ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ əɘɜŭɨɜɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ. 

Διάγραμμα 15 
ȹŮɑəŰŮɠ ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ˊɞɡ ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮɟŮɡɜɩɜ əŬɘ ůŮ 
ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ˊɟɞɥɧɜŰŬ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖɠ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ 

(ŮŰɐůɘŮɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Eurostat, Refinitiv, Consensus Economics, ȰɟŮɡɜŬ Űɖɠ ȺȾɇ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŮɝŮɘŭɘəŮɡɛɏɜɤɜ űɞɟɏɤɜ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ 
(Survey of Professional Forecasters) (Ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2023), ɀŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ (ɀɎɟŰɘɞɠ 2023) əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȺɜȹɇȾ: ȺɜŬɟɛɞɜɘůɛɏɜɞɠ ȹŮɑəŰɖɠ ɇɘɛɩɜ ȾŬŰŬɜŬɚɤŰɐ. SPF: ȰɟŮɡɜŬ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŮɝŮɘŭɘəŮɡɛɏɜɤɜ űɞɟɏɤɜ ŭɘŮɜɏɟɔŮɘŬɠ 
ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ. Ƀɘ ŭŮɑəŰŮɠ ˊɞɡ ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ əŬɘ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɖɜ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖ ɏɜŬɜŰɘ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŰŬ 
ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɤɜ ůɡɛűɤɜɘɩɜ ŬɜŰŬɚɚŬɔɐɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ (spot) Ůɜɧɠ ɏŰɞɡɠ, əŬɗɩɠ əŬɘ ůŰɞ ŮˊɘŰɧəɘɞ ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ɏɜŬ ɏŰɞɠ əŬɘ ɔɘŬ ɞɟɑɕɞɜŰŬ Ůɜɧɠ 
ɏŰɞɡɠ, ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ɏɜŬ ɏŰɞɠ əŬɘ ɔɘŬ ɞɟɑɕɞɜŰŬ ŭɨɞ ŮŰɩɜ, ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ɏɜŬ ɏŰɞɠ əŬɘ ɔɘŬ ɞɟɑɕɞɜŰŬ Űɟɘɩɜ ŮŰɩɜ əŬɘ ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ɏɜŬ ɏŰɞɠ əŬɘ ɔɘŬ 
ɞɟɑɕɞɜŰŬ ŰŮůůɎɟɤɜ ŮŰɩɜ. ȿɧɔɤ Űɖɠ ɡůŰɏɟɖůɖɠ Űɖɠ ŰɘɛŬɟɘɗɛɘəɐɠ ŬɜŬˊɟɞůŬɟɛɞɔɐɠ, Űɞ ˊɘɞ ˊɟɧůűŬŰɞ ŭɘŬɗɏůɘɛɞ ŮˊɘŰɧəɘɞ Űɤɜ 
ůɡɛűɤɜɘɩɜ ŬɜŰŬɚɚŬɔɐɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ (spot) Ůɜɧɠ ɏŰɞɡɠ əŬŰŬŭŮɘəɜɨŮɘ Űɖɜ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ Űɞ ɢɟɞɜɘəɧ ŭɘɎůŰɖɛŬ ɛŮŰŬɝɨ 
ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022 əŬɘ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2023. ɇŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɤɜ ůɡɛűɤɜɘɩɜ ŬɜŰŬɚɚŬɔɐɠ ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ Ůˊɑůɖɠ ŭŮɑɢɜɞɡɜ 
Űɞɜ ɟɡɗɛɧ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɞ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞ ɏŰɞɠ. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ ɔɘŬ Űɞɜ ȺɜȹɇȾ: 
ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 2023 (ˊɟɞəŬŰŬɟəŰɘəɐ ŮəŰɑɛɖůɖ). Ƀɘ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ 
Űɞɡ ɀŬɟŰɑɞɡ 2023 ɞɚɞəɚɖɟɩɗɖəŬɜ ůŰɘɠ Ŭɟɢɏɠ ɀŬɟŰɑɞɡ əŬɘ ɖ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɔɘŬ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ ŰŮɢɜɘəɏɠ 
ɡˊɞɗɏůŮɘɠ ɐŰŬɜ ɖ 15ɖ ūŮɓɟɞɡŬɟɑɞɡ 2023. ɇŮɚŮɡŰŬɑŬ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɔɘŬ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŮɠ 
ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ Űɖɠ Consensus Economics: ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2023. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ ɔɘŬ Űɞɡɠ ŭŮɑəŰŮɠ ˊɞɡ ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ 
ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ˊɟɞɥɧɜŰŬ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖɠ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ: 15 ɀŬɟŰɑɞɡ 2023. ȼ SPF ɔɘŬ Űɞ Ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2023 ŭɘŮɜŮɟɔɐɗɖəŮ 
ɛŮŰŬɝɨ 6 əŬɘ 12 ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ 2023. 

Σύμφωνα με τις μακροοικονομικές προβολές των εμπειρογνωμόνων της ΕΚΤ 

για τη ζώνη του ευρώ του Μαρτίου 2023, ο γενικός πληθωρισμός προβλέπεται 

ότι θα παραμείνει υψηλός βραχυπρόθεσμα, κατά μέσο όρο σε 5,3% το 2023, 

ενώ θα υποχωρήσει σε 2,9% το 2024 και σε 2,1% το 2025 (Διάγραμμα 16). Ƀ 
ɔŮɜɘəɧɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ˊɟɞɓɚɏˊŮŰŬɘ ɧŰɘ ɗŬ ɡˊɞɢɤɟɐůŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɎ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ 
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Űɞɡ 2023, ɚɧɔɤ Űɤɜ əŬɗɞŭɘəɩɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ Űɖɠ ɓɎůɖɠ ůɨɔəɟɘůɖɠ ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ 
ɛŮ Űɖɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬ, Űɖɠ ˊŰɩůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɞɡ ɛŮŰɟɘŬůɛɞɨ Űɤɜ 
ˊɟɞɦˊŬɟɢɞɡůɩɜ ˊɘɏůŮɤɜ ůŰɖɜ ŬɚɡůɑŭŬ ŭɘŬɛɧɟűɤůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ. ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ 
ˊɟɞɓɞɚɐ Űɞɡ ɓŬůɘəɞɨ ůŮɜŬɟɑɞɡ, ɞ ɔŮɜɘəɧɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɗŬ ɡˊɞɢɤɟɐůŮɘ Ŭˊɧ 10,0% 
Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022 ůŮ 2,8% Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2023, ɗŬ əɡɛŬɜɗŮɑ ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ 
ɔɨɟɤ ůŰɞ 3,0% Űɞ 2024, Ůɜɩ ɗŬ űɗɎůŮɘ Űɞɜ ůŰɧɢɞ Űɖɠ ȺȾɇ ɔɘŬ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ 2,0% Űɞ 
ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2025. Ƀ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ȺɜȹɇȾ ɢɤɟɑɠ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ 
əŬɘ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ ŭɘŬŰɟɞűɐɠ (HICPX) ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɛŮŰɟɘŬůŰŮɑ, əŬɗɩɠ ŬɛɓɚɨɜɞɜŰŬɘ 
ůŰŬŭɘŬəɎ ɞɘ ˊɟɞɦˊɎɟɢɞɡůŮɠ ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɖɜ ŬɚɡůɑŭŬ ŭɘŬɛɧɟűɤůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ (ůŮ 
ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ɛŮɘɩůŮɘɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ) əŬɘ ɛŮŰŬŭɑŭŮŰŬɘ ůŰɖɜ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŬ ɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɘɞ ˊŮɟɘɞɟɘůŰɘəɐ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ, Ůɜɩ ɞ ɘůŰɞɟɘəɎ 
ɡɣɖɚɧɠ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɜɧŭɞɡ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ ɗŬ ůɡɛɓɎɚŮɘ ůŰɖ ŭɘŬŰɐɟɖůɖ Űɞɡ ˊɡɟɐɜŬ Űɞɡ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ůŮ ɡɣɖɚɎ ŮˊɑˊŮŭŬ. ȼ ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɖ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Ŭˊɧ 4,6% Űɞ 2023 ůŮ 
2,2% Űɞ 2025 ŬəɞɚɞɡɗŮɑ Űɖɜ ŮɝɎɚŮɘɣɖ Űɤɜ Ŭɜɞŭɘəɩɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ Ŭˊɧ ŰŬ 
ˊɟɞɓɚɐɛŬŰŬ ůŰɘɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ əŬɗɩɠ əŬɘ Űɤɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ Ŭˊɧ Űɖɜ 
ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ, ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ Űɘɠ ŮɛűŬɜɘɕɧɛŮɜŮɠ ɛŮ ɢɟɞɜɘəɐ 
ɡůŰɏɟɖůɖ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ɚɧɔɤ Űɖɠ ŮˊɘɓɟɎŭɡɜůɖɠ Űɖɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ əŬɘ Űɖɜ ŮɚŬűɟɎ 
ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɤɜ ɏɛɛŮůɤɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ Ŭˊɧ Űɖɜ Ɏɜɞŭɞ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ. ɆŮ 
ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɘɠ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɞɡ 
ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ Űɞɡ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022, ɞ ɔŮɜɘəɧɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɏɢŮɘ ŬɜŬɗŮɤɟɖɗŮɑ 
ˊɟɞɠ ŰŬ əɎŰɤ ɔɘŬ ɧɚŬ ŰŬ ɏŰɖ Űɞɡ ɢɟɞɜɘəɞɨ ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɟɞɓɞɚɐɠ (əŬŰɎ 1,0 ˊɞůɞůŰɘŬɑŬ 
ɛɞɜɎŭŬ ɔɘŬ Űɞ 2023, 0,5 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ ɔɘŬ Űɞ 2024 əŬɘ 0,2 Űɖɠ 
ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ ɔɘŬ Űɞ 2025). ȼ ɛŮɔɎɚɖ ŬɜŬɗŮɩɟɖůɖ ˊɟɞɠ ŰŬ əɎŰɤ Űɞ 2023 
ɞűŮɘɚɧŰŬɜ əɡɟɑɤɠ ůŰɞ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ŬɜŬɛŮɜɧŰŬɜ ŮˊɑˊŮŭɞ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ 
Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, Ůɜɩ Űɞ 2024 əŬɘ Űɞ 2025 ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Ůˊɑůɖɠ ŬɜŬɗŮɩɟɖůɖ ˊɟɞɠ ŰŬ 
əɎŰɤ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ HICPX əŬŰɎ 0,3 əŬɘ 0,2 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ 
ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. 
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Διάγραμμα 16 
Ʉɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ȺɜȹɇȾ əŬɘ HICPX ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ 

(ŮŰɐůɘŮɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Eurostat əŬɘ ɀŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ (ɀɎɟŰɘɞɠ 2023).  
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȺɜȹɇȾ: ȺɜŬɟɛɞɜɘůɛɏɜɞɠ ȹŮɑəŰɖɠ ɇɘɛɩɜ ȾŬŰŬɜŬɚɤŰɐ. ȼICPX: ȺɜȹɇȾ ɢɤɟɑɠ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɤɜ Ůɘŭɩɜ 
ŭɘŬŰɟɞűɐɠ. ȼ əɎɗŮŰɖ ɔɟŬɛɛɐ ŭŮɑɢɜŮɘ Űɖɜ Ŭɟɢɐ Űɞɡ ɞɟɑɕɞɜŰŬ Űɤɜ ˊɟɞɓɞɚɩɜ. Ƀɘ ˊɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɞ Ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ 
Űɞɡ 2023 ɔɘŬ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ əŬɘ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2025 ɔɘŬ Űɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ. Ƀɘ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ 
ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ Űɞɡ ɀŬɟŰɑɞɡ 2023 ɞɚɞəɚɖɟɩɗɖəŬɜ ůŰɘɠ Ŭɟɢɏɠ ɀŬɟŰɑɞɡ əŬɘ ɖ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɔɘŬ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ ŰŮɢɜɘəɏɠ ɡˊɞɗɏůŮɘɠ ɐŰŬɜ ɖ 15ɖ ūŮɓɟɞɡŬɟɑɞɡ 2023. ɇŬ ɘůŰɞɟɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ȺɜȹɇȾ əŬɘ Űɞɜ 
HICPX ŮɑɜŬɘ ɛŮ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŬ ůɡɢɜɧŰɖŰŬ. ɇŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ ŮɑɜŬɘ ɛŮ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŬ ůɡɢɜɧŰɖŰŬ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ȺɜȹɇȾ əŬɘ ɛŮ ŮŰɐůɘŬ 
ůɡɢɜɧŰɖŰŬ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ HICPX. 
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4 ȺɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ 

Πριν από αυτές τις εντάσεις, τα βραχυπρόθεσμα και τα μακροπρόθεσμα επιτόκια 

ωθούνταν προς τα άνω κυρίως από τις προσδοκίες της αγοράς για μια πιο έντονη και 

πιο διαρκή αυστηροποίηση της νομισματικής πολιτικής, καθώς οι υποκείμενες πιέσεις 

στις τιμές παρέμεναν ισχυρές, παρά την υποχώρηση του γενικού πληθωρισμού. Οι 

προσδοκίες γι’ αυτές τις αυξήσεις των επιτοκίων υποχώρησαν σε μεγάλο βαθμό 

ύστερα από την επανεκτίμηση από τις αγορές της μελλοντικής πορείας των επιτοκίων 

πολιτικής εν όψει των αυξανόμενων εντάσεων και των επιπτώσεών τους στις 

προοπτικές για τον πληθωρισμό. Σε καθαρή βάση, στο σύνολο της εξεταζόμενης 

περιόδου, σημειώθηκε ελαφρά μόνο αύξηση των επιτοκίων μηδενικού κινδύνου και 

των αποδόσεων των μακροπρόθεσμων ομολόγων στη ζώνη του ευρώ. Οι 

εκτεταμένες ρευστοποιήσεις περιουσιακών στοιχείων υψηλού κινδύνου προς το τέλος 

της εξεταζόμενης περιόδου οδήγησαν σε σημαντική διεύρυνση των διαφορών 

αποδόσεων των εταιρικών ομολόγων με υψηλές αποδόσεις και μεγάλη πτώση των 

τιμών των μετοχών, ιδίως των τραπεζικών. Στις αγορές συναλλάγματος, το ευρώ 

διατηρήθηκε σε γενικές γραμμές αμετάβλητο σε όρους σταθμισμένης ως προς το 

εξωτερικό εμπόριο ισοτιμίας κατά την επισκοπούμενη περίοδο. 

Κατά την επισκοπούμενη περίοδο (15 Δεκεμβρίου 2022-15 Μαρτίου 2023) τα 

βραχυπρόθεσμα επιτόκια μηδενικού κινδύνου της ζώνης του ευρώ αυξήθηκαν 

ελαφρά, καθώς οι προσδοκίες των αγορών για μια εντονότερη 

αυστηροποίηση της νομισματικής πολιτικής υποχώρησαν σε μεγάλο βαθμό 

προς το τέλος της περιόδου εν μέσω αυξανόμενων εντάσεων στις 

χρηματοπιστωτικές αγορές. ɇɞ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɞ ŮˊɘŰɧəɘɞ ŬɜŬűɞɟɎɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ 
(úSTR) ŬəɞɚɞɨɗɖůŮ ůŰŮɜɎ Űɘɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɞɡ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ Űɖɠ ŭɘŮɡəɧɚɡɜůɖɠ Ŭˊɞŭɞɢɐɠ 
əŬŰŬɗɏůŮɤɜ, Űɞ ɞˊɞɑɞ ŬɡɝɐɗɖəŮ əŬŰɎ 50 ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ ůŰɘɠ ůɡɜŮŭɟɘɎůŮɘɠ Űɞɡ 
ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Űɖɠ ȺȾɇ Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ (Ŭˊɧ 1,5% ůŮ 2%) əŬɘ Űɞɜ 
ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ (Ŭˊɧ 2% ůŮ 2,5%). ȾŬŰɎ Űɞ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ ɛɏɟɞɠ Űɖɠ ŮˊɘůəɞˊɞɨɛŮɜɖɠ 
ˊŮɟɘɧŭɞɡ, ɖ əŬɛˊɨɚɖ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɩɜ ˊŬɟŬɔɩɔɤɜ Ůˊɑ Űɞɡ ŭŮɑəŰɖ ɛɑŬɠ 
ɖɛɏɟŬɠ (OIS), ɓɎůŮɘ Űɞɡ úSTR, ŬɡɝɐɗɖəŮ ůɖɛŬɜŰɘəɎ, ŬɜŰŬɜŬəɚɩɜŰŬɠ ůŰŬɗŮɟɧŰŮɟŮɠ 
ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ŬɡɝɐůŮɘɠ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ, ɤɗɞɨɛŮɜŮɠ Ŭˊɧ Űɘɠ 
ŬɜɗŮəŰɘəɧŰŮɟŮɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ əŬɘ Űɘɠ ɘůɢɡɟɏɠ ɡˊɞəŮɑɛŮɜŮɠ ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɏɠ 
ˊɘɏůŮɘɠ. ɋůŰɧůɞ, ˊɟɞɠ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɖɠ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ, Űɞ ɡɣɖɚɧ ŮˊɑˊŮŭɞ 
ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬɠ, ˊɞɡ ˊɡɟɞŭɞŰɐɗɖəŮ Ŭˊɧ Űɘɠ ŭɡůəɞɚɑŮɠ ˊɞɡ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘɕŬɜ ɞɟɘůɛɏɜŮɠ 
ˊŮɟɘűŮɟŮɘŬəɏɠ ŰɟɎˊŮɕŮɠ ůŰɘɠ ȼɄȷ əŬɘ ɖ Credit Suisse, ŭɖɛɘɞɨɟɔɖůŬɜ ŮɜŰɎůŮɘɠ əŬɘ 
ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ. Ⱥɜ ɛɏůɤ ɡɣɖɚɐɠ 
ɛŮŰŬɓɚɖŰɧŰɖŰŬɠ, ɖ əŬɛˊɨɚɖ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ Űɞɡ úSTR əɘɜɐɗɖəŮ ůɖɛŬɜŰɘəɎ 
ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŬ ůŮ ɧɚŮɠ Űɘɠ ŭɘɎɟəŮɘŮɠ. ɆŰɞ Űɏɚɞɠ Űɖɠ ŮˊɘůəɞˊɞɨɛŮɜɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ, Űɞ 
ɛɏɔɘůŰɞ ŮˊɘŰɧəɘɞ ˊɟɞŮɝɞűɚɐɗɖəŮ ɜŬ ˊɟɞůŮɔɔɑůŮɘ Űɞ 3,3% ůŰɘɠ Ŭɟɢɏɠ Űɞɡ 2024 
(ɏɜŬɜŰɘ əɞɟɨűɤůɖɠ 2,9% ůŰɖɜ Ŭɟɢɐ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ) əŬɘ ɜŬ ŬɜŰɘůŰɟŬűŮɑ Ŭˊɧ Űɞ ɓȭ 
Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2024. ɆɡɜɞɚɘəɎ ɖ əŬɛˊɨɚɖ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɩɜ ŬˊɞŭɧůŮɤɜ Űɞɡ úSTR 
əɘɜɐɗɖəŮ ɡɣɖɚɧŰŮɟŬ ůŮ ɧɚŮɠ Űɘɠ ŭɘɎɟəŮɘŮɠ əŬŰɎ Űɖɜ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ ˊŮɟɑɞŭɞ. 



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ 
ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ 
ȺɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ 
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Διάγραμμα 17 
ȺˊɘŰɧəɘŬ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɩɜ ˊŬɟŬɔɩɔɤɜ Ůˊɑ Űɞɡ úSTR  

(ˊɞůɞůŰɎ % ŮŰɖůɑɤɠ) 

 

ɆɖɛŮɑɤůɖ: ȼ əŬɛˊɨɚɖ Űɤɜ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɛŮ Űɖ ɢɟɐůɖ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ OIS spot (úSTR). 
Ʉɖɔɏɠ: Thomson Reuters əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 

Οι αποδόσεις των μακροπρόθεσμων κρατικών ομολόγων ακολούθησαν τις 

κινήσεις των επιτοκίων μηδενικού κινδύνου και επίσης επηρεάστηκαν έντονα 

από το αυξημένο επίπεδο αβεβαιότητας (Διάγραμμα 18). ȾŬŰɎ Űɖɜ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ 
ˊŮɟɑɞŭɞ, ɞɘ ŬˊɞŭɧůŮɘɠ Űɤɜ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɤɜ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ŬəɞɚɞɨɗɖůŬɜ ůŮ 
ɔŮɜɘəɏɠ ɔɟŬɛɛɏɠ Űɖɜ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ɛɖŭŮɜɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ əŬɘ ŮɛűɎɜɘůŬɜ 
ůɖɛŬɜŰɘəɐ ɛŮŰŬɓɚɖŰɧŰɖŰŬ. Ƀɘ ŬˊɞŭɧůŮɘɠ Űɤɜ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɤɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ 
ˊŬɟɏɛŮɘɜŬɜ ŮɡŬɑůɗɖŰŮɠ ůŰɘɠ ŮɘůŮɟɢɧɛŮɜŮɠ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ŮɘŭɐůŮɘɠ, ˊɟɘɜ 
ŮˊɖɟŮŬůŰɞɨɜ əŬɘ ŬɡŰɏɠ Ŭˊɧ Űɖɜ Ŭɡɝɖɛɏɜɖ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ 
Ŭɔɞɟɏɠ, ɖ ɞˊɞɑŬ ˊɡɟɞŭɞŰɐɗɖəŮ Ŭˊɧ Űɘɠ ŭɡůɢɏɟŮɘŮɠ ɞɟɘůɛɏɜɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ůŰɘɠ ȼɄȷ. 
ȼ ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɖ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɞ ȷȺɄ Ŭˊɧŭɞůɖ Űɤɜ ŭŮəŬŮŰɩɜ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ Űɖɠ 
ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɔŮɜɘəɎ ŬəɞɚɞɨɗɖůŮ Űɞ ŭŮəŬŮŰɏɠ ŮˊɘŰɧəɘɞ ůɡɛűɤɜɘɩɜ ŬɜŰŬɚɚŬɔɐɠ Ůˊɑ 
Űɞɡ ŭŮɑəŰɖ ɛɑŬɠ ɖɛɏɟŬɠ (OIS) ůŮ Ůɡɟɩ əŬŰɎ Űɞ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ ŭɘɎůŰɖɛŬ, ɛŮ ˊŬɟɧɛɞɘŮɠ 
əɘɜɐůŮɘɠ ůŰɘɠ ŬˊɞŭɧůŮɘɠ Űɤɜ ŭŮəŬŮŰɩɜ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ůŰɘɠ ȼɄȷ əŬɘ Űɞ ȼɜɤɛɏɜɞ 
ȸŬůɑɚŮɘɞ. ɆŮ ɏɜŬ ˊɚŬɑůɘɞ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ ŭɘŬəɡɛɎɜůŮɤɜ ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɜ ɛŮ Űɘɠ 
ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ŮɘŭɐůŮɘɠ, Űɞ ŭŮəŬŮŰɏɠ ŮˊɘŰɧəɘɞ OIS ůŮ Ůɡɟɩ əŬɘ Űɞ ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɞ ɤɠ 
ˊɟɞɠ Űɞ ȷȺɄ ŮˊɘŰɧəɘɞ Űɤɜ ŭŮəŬŮŰɩɜ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ 
ŬɡɝɐɗɖəŬɜ ůɖɛŬɜŰɘəɎ Ŭˊɧ Űɘɠ 15 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022, ˊɟɘɜ Ŭˊɞɚɏůɞɡɜ Űɞ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ 
ɛɏɟɞɠ ŬɡŰɐɠ Űɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Ůɜ ɛɏůɤ ŬɡɝŬɜɧɛŮɜɤɜ ŮɜŰɎůŮɤɜ ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɖɠ 
ˊŮɟɘɧŭɞɡ. Ƀɘ ŬɡɝŬɜɧɛŮɜŮɠ ŮɜŰɎůŮɘɠ ɞŭɐɔɖůŬɜ ůŮ ɛɘəɟɧŰŮɟɖ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɞɡ 
ŭŮəŬŮŰɞɨɠ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ OIS ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɖɜ ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɖ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɞ ȷȺɄ Ŭˊɧŭɞůɖ 
Űɤɜ ŭŮəŬŮŰɩɜ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ï ŮɘŭɘəɧŰŮɟŬ, ɖ Ŭˊɧŭɞůɖ Űɞɡ ŭŮəŬŮŰɞɨɠ əɟŬŰɘəɞɨ 
ɞɛɞɚɧɔɞɡ Űɖɠ ũŮɟɛŬɜɑŬɠ əŬŰɏɔɟŬɣŮ ɛŮɑɤůɖ. ɆŰɞ ůɨɜɞɚɞ Űɖɠ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ, 
Űɞ ŭŮəŬŮŰɏɠ ŮˊɘŰɧəɘɞ OIS Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ əŬɘ ɖ ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɖ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɞ ȷȺɄ 
Ŭˊɧŭɞůɖ Űɤɜ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ əŬŰɎ 31 əŬɘ 7 ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ, ůŮ 
2,76% əŬɘ 2,84% ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. 
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ȺˊɘŰɧəɘŬ úSTR - ɄɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐůŮɘɠ
ȾŬɛˊɨɚɖ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ úSTR 14.12.2022
ȾŬɛˊɨɚɖ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ úSTR 1.2.2023
ȾŬɛˊɨɚɖ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ úSTR 15.3.2023



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ 
ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ 
ȺɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ 
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Διάγραμμα 18 
ȷˊɞŭɧůŮɘɠ ŭŮəŬŮŰɩɜ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ əŬɘ ŭŮəŬŮŰɏɠ ŮˊɘŰɧəɘɞ OIS ɓŬůɘɕɧɛŮɜɞ ůŰɞ 
úSTR 

(ˊɞůɞůŰɎ % ŮŰɖůɑɤɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Refinitiv əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȼ əɎɗŮŰɖ ɔəɟɑɕŬ ɔɟŬɛɛɐ ŭɖɚɩɜŮɘ Űɖɜ Ŭɟɢɐ Űɖɠ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ (15 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022). Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ 
ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ:15 ɀŬɟŰɑɞɡ 2023. 

Κατά το μεγαλύτερο μέρος της εξεταζόμενης περιόδου οι αποδόσεις των 

κρατικών ομολόγων της ζώνης του ευρώ ακολούθησαν σε γενικές γραμμές την 

πορεία των επιτοκίων μηδενικού κινδύνου, με τη διαφορά αποδόσεων των 

κρατικών ομολόγων να μειώνεται κάπως προς το τέλος της περιόδου μεταξύ 

των χωρών (Διάγραμμα 19). Ⱥɜɩ ŰŬ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ ɛɖŭŮɜɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ 
ŮˊɏŭŮɘɝŬɜ ɛŮɔɎɚŮɠ ŭɘŬəɡɛɎɜůŮɘɠ əŬŰɎ Űɖɜ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ ˊŮɟɑɞŭɞ, ɖ ŭɘŬűɞɟɎ Űɤɜ 
ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɤɜ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɞ ȷȺɄ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɏɜŬɜŰɘ Űɞɡ 
ŮˊɘŰɞəɑɞɡ OIS ˊŬɟɏɛŮɘɜŮ ůɢŮŰɘəɎ ůŰŬɗŮɟɐ ɛɏɢɟɘ Űɘɠ ŰŮɚŮɡŰŬɑŮɠ ɖɛɏɟŮɠ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ. 
ȾŬɗɩɠ ŬɡɝŬɜɧŰŬɜ ɖ ɏɜŰŬůɖ ůŰɘɠ Ŭɔɞɟɏɠ, ɞɘ ŮɡɟɤˊŬɥəɏɠ ŰɟŬˊŮɕɘəɏɠ ɛŮŰɞɢɏɠ 
ůɖɛŮɑɤůŬɜ əŬŰŬəɧɟɡűɖ ˊŰɩůɖ əŬɘ ɖ ŭɘɎɗŮůɖ ŬɜɎɚɖɣɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ 
ůɡɛɛŮŰŮɢɧɜŰɤɜ ɡˊɞɢɩɟɖůŮ ɏɜŰɞɜŬ, ˊɡɟɞŭɞŰɩɜŰŬɠ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ŬˊɞŭɧůŮɤɜ Űɤɜ 
əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɏɜŬɜŰɘ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ Űɤɜ ůɡɛűɤɜɘɩɜ 
ŬɜŰŬɚɚŬɔɐɠ. ȼ ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɖ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɞ ȷȺɄ ɛɏůɖ Ŭˊɧŭɞůɖ Űɤɜ ŭŮəŬŮŰɩɜ əɟŬŰɘəɩɜ 
ɞɛɞɚɧɔɤɜ ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɖɠ ŮˊɘůəɞˊɞɨɛŮɜɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ ɐŰŬɜ 24 ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ 
ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɖ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ůŰŬ ɛɏůŬ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022. ȼ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ ŬɜŰŬɜŬəɚɞɨůŮ Űɞɜ 
ˊŮɟɘɞɟɘůɛɧ Űɤɜ ŭɘŬűɞɟɩɜ ŬˊɞŭɧůŮɤɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ. Ʉ.ɢ. ɞɘ ŭɘŬűɞɟɏɠ 
ŬˊɞŭɧůŮɤɜ Űɤɜ ɘŰŬɚɘəɩɜ ŭŮəŬŮŰɩɜ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ɛŮɘɩɗɖəŬɜ əŬŰɎ 36 ɛɞɜɎŭŮɠ 
ɓɎůɖɠ, Ůɜɩ ɞɘ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŮɠ ŭɘŬűɞɟɏɠ ŬˊɞŭɧůŮɤɜ ɔɘŬ Űɖɜ ȺɚɚɎŭŬ əŬɘ Űɖ ũŮɟɛŬɜɑŬ 
ɡˊɞɢɩɟɖůŬɜ əŬŰɎ 28 ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ. 
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Διάγραμμα 19 
ȹɘŬűɞɟɏɠ ŬˊɞŭɧůŮɤɜ Űɤɜ ŭŮəŬŮŰɩɜ əɟŬŰɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɏɜŬɜŰɘ 
Űɞɡ ŭŮəŬŮŰɞɨɠ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ OIS ɓɎůŮɘ Űɞɡ úSTR 

(ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Refinitiv əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȼ əɎɗŮŰɖ ɔəɟɑɕŬ ɔɟŬɛɛɐ ŭɖɚɩɜŮɘ Űɖɜ Ŭɟɢɐ Űɖɠ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ (15 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022). Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ 
ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: 15 ɀŬɟŰɑɞɡ 2023. 

Καθώς η διάθεση ανάληψης κινδύνου μειώθηκε προς το τέλος της 

επισκοπούμενης περιόδου, οι διαφορές των εταιρικών ομολόγων υψηλών 

αποδόσεων αυξήθηκαν σημαντικά και έκλεισαν στο τέλος της περιόδου σε 

επίπεδα υψηλότερα από ό,τι στην αρχή. ɄŬɟɎ Űɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ŭɘŬűɞɟɩɜ 
ŬˊɞŭɧůŮɤɜ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ əŬŰɎ Űɞ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ ɛɏɟɞɠ Űɖɠ ŮˊɘůəɞˊɞɨɛŮɜɖɠ 
ˊŮɟɘɧŭɞɡ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɖɠ ɓŮɚŰɑɤůɖɠ Űɤɜ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ˊɟɞɞˊŰɘəɩɜ, ɖ 
ŬˊɧŰɞɛɖ ˊŰɩůɖ Űɖɠ ŭɘɎɗŮůɖɠ ŬɜɎɚɖɣɖɠ əɘɜŭɨɜɞɡ ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɖɠ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖɠ 
ˊŮɟɘɧŭɞɡ ɞŭɐɔɖůŮ ůŮ ůɖɛŬɜŰɘəɐ Ɏɜɞŭɞ Űɤɜ ŭɘŬűɞɟɩɜ ŬˊɞŭɧůŮɤɜ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ 
ɞɛɞɚɧɔɤɜ ɡɣɖɚɐɠ Ŭˊɧŭɞůɖɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ɏəɚŮɘůŬɜ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ 23 ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ 
ɡɣɖɚɧŰŮɟŬ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ůŰɖɜ Ŭɟɢɐ Űɖɠ. Ƀɘ ŭɘŬűɞɟɏɠ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ 
ŮˊŮɜŭɡŰɘəɐɠ ɓŬɗɛɑŭŬɠ ˊŬɟɏɛŮɘɜŬɜ ɔŮɜɘəɎ ŬɛŮŰɎɓɚɖŰŮɠ əŬŰɎ Űɖɜ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ 
ˊŮɟɑɞŭɞ. 

Ακολουθώντας αυτή την εξέλιξη, οι τιμές των μετοχών στα ευρωπαϊκά 

χρηματιστήρια σημείωσαν μεγάλη πτώση μέσα σε ένα κλίμα εκτεταμένων 

ρευστοποιήσεων περιουσιακών στοιχείων υψηλού κινδύνου προς το τέλος 

της περιόδου. ȷɜ əŬɘ ɖ ˊŰɩůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɖɠ 
ŮˊɘůəɞˊɞɨɛŮɜɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ ŮɑɢŮ ŮɡɟŮɑŬ ɓɎůɖ, ɐŰŬɜ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ɏɜŰɞɜɖ ɔɘŬ Űɘɠ ŰɟŬˊŮɕɘəɏɠ 
ɛŮŰɞɢɏɠ. ɋůŰɧůɞ, ɛɏɢɟɘ ŮəŮɑɜɞ Űɞ ɢɟɞɜɘəɧ ůɖɛŮɑɞ, ɞɘ Űɘɛɏɠ Űɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ ůɖɛŮɑɤɜŬɜ Ɏɜɞŭɞ, ˊɟɤŰɞůŰŬŰɞɨɜŰɞɠ Űɞɡ ŰɟŬˊŮɕɘəɞɨ əɚɎŭɞɡ, ůŮ ɏɜŬ ˊɚŬɑůɘɞ 
ˊɘɞ ŬɜɗŮəŰɘəɩɜ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɤɜ ˊɟɞɞˊŰɘəɩɜ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ əŬɘ əŬɚɨŰŮɟɤɜ Űɤɜ 
ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɤɜ ŭɖɛɞůɘŮɨůŮɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ Űɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022. ũɘŬ Űɞ ůɨɜɞɚɞ 
Űɖɠ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ, ɞɘ Űɘɛɏɠ Űɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ Űɤɜ ɛɖ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɩɜ 
ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ (ɀɉȺ) ŬɡɝɐɗɖəŬɜ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ əŬŰɎ 5,2% əŬɘ əŬŰɎ 1,1% ůŰɘɠ 
ȼɄȷ. ũɘŬ Űɞɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɧ əɚɎŭɞ, ɞ ŭŮɑəŰɖɠ əŬŰɏɔɟŬɣŮ əɏɟŭɖ 8,4% ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ 
əŬɘ ŬˊɩɚŮɘŮɠ 10,8% ůŰɘɠ ȼɜɤɛɏɜŮɠ ɄɞɚɘŰŮɑŮɠ. 
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Διάγραμμα 20 
ȹŮɑəŰŮɠ Űɘɛɩɜ ɛŮŰɞɢɩɜ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ əŬɘ Űɘɠ ȼɄȷ 

(ŭŮɑəŰɖɠ: 1 ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ 2015 = 100) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Refinitiv əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȼ əɎɗŮŰɖ ɔəɟɑɕŬ ɔɟŬɛɛɐ ŭɖɚɩɜŮɘ Űɖɜ Ŭɟɢɐ Űɖɠ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ (15 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022). Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ 
ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: 15 ɀŬɟŰɑɞɡ 2023. 

Στις αγορές συναλλάγματος το ευρώ παρέμεινε γενικά αμετάβλητο σε όρους 

σταθμισμένης ως προς το εξωτερικό εμπόριο ισοτιμίας (βλ. Διάγραμμα 21). 
ȾŬŰɎ Űɖɜ ɡˊɧ ŮɝɏŰŬůɖ ˊŮɟɑɞŭɞ ɖ ɞɜɞɛŬůŰɘəɐ ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɖ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɐ ɘůɞŰɘɛɑŬ 
Űɞɡ Ůɡɟɩ, ɧˊɤɠ ɛŮŰɟŮɑŰŬɘ ɏɜŬɜŰɘ Űɤɜ ɜɞɛɘůɛɎŰɤɜ 41 Ůə Űɤɜ ůɖɛŬɜŰɘəɧŰŮɟɤɜ 
Ůɛˊɞɟɘəɩɜ ŮŰŬɑɟɤɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ, ŮɜɘůɢɨɗɖəŮ əŬŰɎ 0,1%. ɆŮ ɧɟɞɡɠ ŭɘɛŮɟɞɨɠ 
ɘůɞŰɘɛɑŬɠ, Űɞ Ůɡɟɩ ŮɝŬůɗɏɜɖůŮ ɏɜŬɜŰɘ Űɤɜ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɤɜ ůɖɛŬɜŰɘəɩɜ ɜɞɛɘůɛɎŰɤɜ, 
ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɤɜ Űɞɡ ŭɞɚŬɟɑɞɡ ȼɄȷ (əŬŰɎ 0,7%), Űɞɡ ɔɘɞɡɎɜ ȾɑɜŬɠ (əŬŰɎ 
1,5%), Űɞɡ ɔɘɏɜ ȽŬˊɤɜɑŬɠ (əŬŰɎ 3,8%) əŬɘ Űɞɡ űɟɎɔəɞɡ ȺɚɓŮŰɑŬɠ (əŬŰɎ 1,4%). 
ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ, Űɞ Ůɡɟɩ ŬɜŬŰɘɛɐɗɖəŮ ɏɜŬɜŰɘ Űɖɠ ɚɑɟŬɠ ȷɔɔɚɑŬɠ (əŬŰɎ 1,2%) əŬɗɩɠ əŬɘ 
ɏɜŬɜŰɘ ɞɟɘůɛɏɜɤɜ Ɏɚɚɤɜ ŮɡɟɤˊŬɥəɩɜ ɜɞɛɘůɛɎŰɤɜ. 
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Διάγραμμα 21 
ɀŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɖɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɐɠ ɘůɞŰɘɛɑŬɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɏɜŬɜŰɘ ŮˊɘɚŮɔɛɏɜɤɜ ɜɞɛɘůɛɎŰɤɜ 

(ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ) 

 

Ʉɖɔɐ: ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȼ ɆɆȽ-41 ŮɑɜŬɘ ɖ ɞɜɞɛŬůŰɘəɐ ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɖ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɐ ɘůɞŰɘɛɑŬ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɏɜŬɜŰɘ Űɤɜ ɜɞɛɘůɛɎŰɤɜ 41 Ůə Űɤɜ 
ůɖɛŬɜŰɘəɧŰŮɟɤɜ Ůɛˊɞɟɘəɩɜ ŮŰŬɑɟɤɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ. ŪŮŰɘəɐ (ŬɟɜɖŰɘəɐ) ɛŮŰŬɓɞɚɐ ŬɜŰɘůŰɞɘɢŮɑ ůŮ ŬɜŬŰɑɛɖůɖ (ɡˊɞŰɑɛɖůɖ) Űɞɡ Ůɡɟɩ. 
ȳɚŮɠ ɞɘ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ɏɢɞɡɜ ɡˊɞɚɞɔɘůŰŮɑ ɛŮ ɓɎůɖ Űɘɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɏɠ ɘůɞŰɘɛɑŮɠ ůŰɘɠ 15 ɀŬɟŰɑɞɡ 2023. 
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Τον Ιανουάριο του 2023 τα επιτόκια τραπεζικών χορηγήσεων αυξήθηκαν περαιτέρω, 

αντανακλώντας τις αυξήσεις στα βασικά επιτόκια της ΕΚΤ. Οι τραπεζικές χορηγήσεις 

προς επιχειρήσεις και νοικοκυριά επιβραδύνθηκαν περαιτέρω τον Ιανουάριο υπό 

συνθήκες υψηλότερων επιτοκίων, ασθενέστερης ζήτησης και αυστηρότερων 

πιστοδοτικών κριτηρίων. Την περίοδο 15 Δεκεμβρίου 2022-15 Μαρτίου 2023 το 

κόστος χρηματοδότησης των επιχειρήσεων μέσω της έκδοσης μετοχών περιορίστηκε 

σημαντικά, ενώ το κόστος χρηματοδότησης μέσω της έκδοσης χρεογράφων αυξήθηκε 

μόνο ελαφρά. Ο ρυθμός αύξησης του συνολικού όγκου της εξωτερικής 

χρηματοδότησης των επιχειρήσεων επιβραδύνθηκε αισθητά. Η νομισματική δυναμική 

υποχώρησε έντονα, ωθούμενη από τις πιο ρευστές συνιστώσες της και τη βραδύτερη 

πιστωτική επέκταση. 

Το κόστος χρηματοδότησης των τραπεζών της ζώνης του ευρώ αυξήθηκε τον 

Ιανουάριο, αντανακλώντας τις μεταβολές των επιτοκίων της αγοράς και την 

άνοδο των επιτοκίων καταθέσεων. ɇɞ ůɨɜɗŮŰɞ əɧůŰɞɠ ŭŬɜŮɘŬəɐɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ 
Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ŬɡɝɐɗɖəŮ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ əŬɘ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŮ ůŰɞ 
ɡɣɖɚɧŰŮɟɞ ŮˊɑˊŮŭɧ Űɞɡ Ŭˊɧ Űɞ 2014 (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 22, ŰɛɐɛŬ Ŭ). ɇɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ ɞɘ 
ŬˊɞŭɧůŮɘɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ Ůə ɜɏɞɡ, ůɡɜŮɢɑɕɞɜŰŬɠ Űɖɜ ɘůɢɡɟɐ 
Ŭɜɞŭɘəɐ ŰɎůɖ ˊɞɡ ɝŮəɑɜɖůŮ ˊɏɟɡůɘ. Ƀɘ ŬˊɞŭɧůŮɘɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ 
ŬɡɝɐɗɖəŬɜ ůɢŮŭɧɜ əŬŰɎ 400 ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ ɛŮŰŬɝɨ ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ 2022 əŬɘ ɀŬɟŰɑɞɡ 
2023 (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 22, ŰɛɐɛŬ ɓ). ɇŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ əŬŰɏɔɟŬɣŬɜ ŮɚŬűɟɎ Ɏɜɞŭɞ 
əŬɘ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŬɜ ůŮ 0,56% Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ, ɏɜŬɜŰɘ 0,50% Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ, 
ůɖɛŮɘɩɜɞɜŰŬɠ ůɤɟŮɡŰɘəɐ Ŭɨɝɖůɖ ˊŮɟɑˊɞɡ 50 ɛɞɜɎŭɤɜ ɓɎůɖɠ Ŭˊɧ Űɖɜ Ŭɟɢɐ Űɞɡ 
2022. ȼ Ŭɨɝɖůɖ ŬɡŰɐ ɐŰŬɜ ůɖɛŬɜŰɘəɎ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɖ Ŭˊɧ Űɖɜ Ɏɜɞŭɞ Űɤɜ ɓŬůɘəɩɜ 
ŮˊɘŰɞəɑɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ əŬŰɎ 300 ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ Űɖɜ ɑŭɘŬ ˊŮɟɑɞŭɞ. ȼ ɓɟŬŭŮɑŬ 
ˊɟɞůŬɟɛɞɔɐ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ ůŰɘɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ əŬɘ 
ɖ Ůɝ ŬɡŰɐɠ ŭɘŮɨɟɡɜůɖ Űɖɠ ŭɘŬűɞɟɎɠ ɛŮŰŬɝɨ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ əŬɘ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ůɡɜɎŭŮɘ ɛŮ ŰŬ ˊɟɧŰɡˊŬ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ˊŬɟŬŰɖɟɖɗŮɑ ůŮ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞɡɠ 
əɨəɚɞɡɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ. ȷɡŰɐ ɖ Ůɝɏɚɘɝɖ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ əɡɟɑɤɠ Űɖɜ ŰɎůɖ Űɤɜ 
ŮˊɘŰɞəɑɤɜ Űɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ ɛɑŬɠ ɖɛɏɟŬɠ, ˊɞɡ ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ ɛŮɔɎɚɞ ɛɏɟɞɠ Űɖɠ 
əŬŰŬɗŮŰɘəɐɠ ɓɎůɖɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ, ɜŬ ŬɜŰŬˊɞəɟɑɜɞɜŰŬɘ ɚɘɔɧŰŮɟɞ ůŰɘɠ ŬɡɝɐůŮɘɠ Űɤɜ 
ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɤɜ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɩɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ, ŰŬ 
ɞˊɞɑŬ ůɡɛɓɎŭɘůŬɜ ůŰŮɜɎ ɛŮ Űɘɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. ȷɡŰɧ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ Ůɜ 
ɛɏɟŮɘ ůŰɞ ɧŰɘ ɞɘ əŬŰŬɗɏůŮɘɠ ɛɑŬɠ ɖɛɏɟŬɠ ˊɟɞůűɏɟɞɡɜ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ əŬɘ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ 
ˊɚɖɟɤɛɩɜ ˊɞɡ ůɡɢɜɎ ŭŮɜ ŰɘɛɞɚɞɔɞɨɜŰŬɘ ɟɖŰɎ. ȼ ŬɜŬˊɟɞůŬɟɛɞɔɐ Űɤɜ ɧɟɤɜ Űɖɠ 
ŰɟɑŰɖɠ ůŮɘɟɎɠ ůŰɞɢŮɡɛɏɜɤɜ ˊɘɞ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɤɜ ˊɟɎɝŮɤɜ ŬɜŬɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ 
(TLTRO III), ˊɞɡ ŰɏɗɖəŮ ůŮ ɘůɢɨ ůŰɘɠ 23.11.2022, ůɡɜɏɓŬɚŮ Ůˊɑůɖɠ ůŰɖɜ 
ɞɛŬɚɞˊɞɑɖůɖ Űɞɡ ůɡɜɞɚɘəɞɨ əɧůŰɞɡɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ.6 ɀŮŰŬɝɨ 
ɁɞŮɛɓɟɑɞɡ 2022 əŬɘ ūŮɓɟɞɡŬɟɑɞɡ 2023 ɞɘ ŰɟɎˊŮɕŮɠ ˊɟɞɏɓɖůŬɜ ůŮ ůɖɛŬɜŰɘəɞɨ 
ɨɣɞɡɠ (ɡˊɞɢɟŮɤŰɘəɏɠ, ŬɚɚɎ əɡɟɑɤɠ ɞɘəŮɘɞɗŮɚŮɑɠ) Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɏɠ əŮűŬɚŬɑɤɜ ˊɞɡ 
ŮɑɢŬɜ ŭŬɜŮɘůŰŮɑ ɛɏůɤ Űɤɜ TLTRO ȽȽȽ (896 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ). ȰŰůɘ, ɛŮŰɎ Űɖɜ 
ŬɜŬˊɟɞůŬɟɛɞɔɐ Űɞ ɡűɘůŰɎɛŮɜɞ ɡˊɧɚɞɘˊɞ Űɤɜ ˊɟɎɝŮɤɜ TLTRO III ɛŮɘɩɗɖəŮ 
ˊŮɟɑˊɞɡ əŬŰɎ 42%. Ⱥˊɑůɖɠ, Ŭˊɧ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2021 ɖ ɏəŭɞůɖ ɞɛɞɚɧɔɤɜ Ŭˊɧ Űɘɠ 
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ŰɟɎˊŮɕŮɠ ŬɡɝɐɗɖəŮ, Ůɜ ɛɏůɤ Űɖɠ ůŰŬŭɘŬəɐɠ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖɠ Űɤɜ TLTRO əŬɘ Űɖɠ 
ɛŮɑɤůɖɠ Űɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ. ȳůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɖɜ ŮɡɟɤůŰɑŬ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ ɘůɞɚɞɔɘůɛɩɜ, 
ɞɘ ŰɟɎˊŮɕŮɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɡɜ ůɡɜɞɚɘəɎ ɡɣɖɚɐ əŮűŬɚŬɘŬəɐ 
ŮˊɎɟəŮɘŬ, ɡˊŮɟəŬɚɨˊŰɞɜŰŬɠ Űɘɠ əŬɜɞɜɘůŰɘəɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ əŬɘ Űɞɡɠ ůɢŮŰɘəɞɨɠ ůŰɧɢɞɡɠ, 
ɤůŰɧůɞ ɞɘ əɑɜŭɡɜɞɘ ˊɞɡ Ŭˊɞɟɟɏɞɡɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮˊɘŭŮɑɜɤůɖ Űɞɡ ɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨ 
ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜŰɞɠ ŮɜŭɏɢŮŰŬɘ ɜŬ ŮˊɘŭŮɘɜɩůɞɡɜ Űɖɜ ˊɞɘɧŰɖŰŬ Űɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ 
Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ əŬɘ ɡˊɎɟɢɞɡɜ ˊɟɩɘɛŮɠ ŮɜŭŮɑɝŮɘɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ ˊɘůŰɤŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ, 
ɧˊɤɠ ˊ.ɢ. ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰŬ ŭɎɜŮɘŬ ůŮ əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ. 

Διάγραμμα 22 
ɆɨɜɗŮŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ůŮ ŮˊɘɚŮɔɛɏɜŮɠ ɢɩɟŮɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ 
Űɞɡ Ůɡɟɩ 

(ˊɞůɞůŰɎ % ŮŰɖůɑɤɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: ȺȾɇ, ŭŮɑəŰŮɠ Űɖɠ IHS Markit iBoxx əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɇŬ ůɨɜɗŮŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ŮɑɜŬɘ ɞ ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɞɠ ɛɏůɞɠ ɧɟɞɠ Űɞɡ ůɨɜɗŮŰɞɡ əɧůŰɞɡɠ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ 
əŬɘ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ Ŭˊɧ Űɖɜ ŬɔɞɟɎ ɢɤɟɑɠ ˊŬɟɞɢɐ ŬůűɎɚŮɘŬɠ. ũɘŬ Űɘɠ əŬŰŬɗɏůŮɘɠ, ɞ ůɨɜɗŮŰɞɠ ŭŮɑəŰɖɠ əɧůŰɞɡɠ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ɛɏůɞɠ ɧɟɞɠ 
Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ɔɘŬ ɜɏŮɠ əŬŰŬɗɏůŮɘɠ ŭɘɎɟəŮɘŬɠ ɛɑŬɠ ɖɛɏɟŬɠ, əŬŰŬɗɏůŮɘɠ ɛŮ ůɡɛűɤɜɖɛɏɜɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ əŬɘ əŬŰŬɗɏůŮɘɠ ɡˊɧ ˊɟɞŮɘŭɞˊɞɑɖůɖ, 
ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɤɜ ɤɠ ˊɟɞɠ ŰŬ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ ɡˊɧɚɞɘˊŬ. Ƀɘ ŬˊɞŭɧůŮɘɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ŮɑɜŬɘ ɛɖɜɘŬɑɞɘ ɛɏůɞɘ ɧɟɞɘ ɔɘŬ ɡɣɖɚɧŰŮɟɖɠ 
ŮɝɞűɚɖŰɘəɐɠ ˊɟɞŰŮɟŬɘɧŰɖŰŬɠ ŰɛɐɛŬŰŬ (senior tranches) ɞɛɞɚɞɔɘŬəɩɜ ŮəŭɧůŮɤɜ. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2023 ɔɘŬ Űɞ 
ůɨɜɗŮŰɞ əɧůŰɞɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ əŬɘ 15.3.2023 ɔɘŬ Űɘɠ ŬˊɞŭɧůŮɘɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ. 

Τα επιτόκια τραπεζικών χορηγήσεων προς επιχειρήσεις και νοικοκυριά 

αυξήθηκαν περαιτέρω τον Ιανουάριο του 2023, αντικατοπτρίζοντας τις 

αυξήσεις των βασικών επιτοκίων της ΕΚΤ. Ƀɘ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ 
ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɖɠ ȺȾɇ ɛŮŰŬŭɑŭɞɜŰŬɘ ůŰɞɡɠ ɧɟɞɡɠ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ ɢɞɟɖɔɐůŮɤɜ. 
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α) Σύνθετος δείκτης κόστους δανειακής χρηματοδότησης των τραπεζών
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β) Αποδόσεις τραπεζικών ομολόγων
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ȷˊɧ Űɖɜ Ŭɟɢɐ Űɞɡ 2022 ɞɘ ŬɡɝɐůŮɘɠ Űɞɡɠ əɧůŰɞɡɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ 
ɏɢɞɡɜ ɤɗɐůŮɘ ɏɜŰɞɜŬ ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ ɢɞɟɖɔɐůŮɤɜ ůŮ ɧɚŮɠ Űɘɠ ɢɩɟŮɠ Űɖɠ 
ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 23), Ůɜɩ ŰŬ ˊɘůŰɞŭɞŰɘəɎ əɟɘŰɐɟɘŬ ɏɢɞɡɜ ɔɑɜŮɘ 
ŬɡůŰɖɟɧŰŮɟŬ. ɇŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ ɢɞɟɖɔɐůŮɤɜ ˊɟɞɠ ɛɖ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ 
ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ (ɀɉȺ) ŬɡɝɐɗɖəŬɜ ůŮ 3,63% Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2023, ɏɜŬɜŰɘ 3,41% Űɞɜ 
ȹŮəɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2022 əŬɘ 1,43% ɏɜŬ ɢɟɧɜɞ ɜɤɟɑŰŮɟŬ. ɇŬ ŰɟŬˊŮɕɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ 
ɢɞɟɖɔɐůŮɤɜ ˊɟɞɠ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ɔɘŬ ŬɔɞɟɎ əŬŰɞɘəɑŬɠ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ Ůˊɑůɖɠ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ 
əŬɘ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŬɜ ůŮ 3,10% Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ, ɏɜŬɜŰɘ 2,94% Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ əŬɘ 1,33% 
ɏɜŬ ɢɟɧɜɞ ɜɤɟɑŰŮɟŬ. Ƀɘ ŬɡɝɐůŮɘɠ ŬɡŰɏɠ ɐŰŬɜ ŰŬɢɨŰŮɟŮɠ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ůŮ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞɡɠ 
əɨəɚɞɡɠ ŬɡɝɐůŮɤɜ, ŬɜŰŬɜŬəɚɩɜŰŬɠ əɡɟɑɤɠ Űɞɜ ŰŬɢɨŰŮɟɞ ɟɡɗɛɧ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ 
ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. ɇŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɖɠ ɏɟŮɡɜŬɠ Űɖɠ ȺȾɇ ɔɘŬ Űɘɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ Űɤɜ 
əŬŰŬɜŬɚɤŰɩɜ (Consumer Expectations Survey) Űɞɡ ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ 2023 ŭŮɑɢɜɞɡɜ ɧŰɘ ɞɘ 
əŬŰŬɜŬɚɤŰɏɠ ŬɜŬɛɏɜɞɡɜ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ŬɡɝɐůŮɘɠ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ Űɤɜ Ůɜɡˊɧɗɖəɤɜ 
ŭŬɜŮɑɤɜ Űɞɡɠ ŮˊɧɛŮɜɞɡɠ 12 ɛɐɜŮɠ. ȺəŰɘɛɞɨɜ Ůˊɑůɖɠ ɧŰɘ ɗŬ ɔɑɜŮɘ ŭɡůəɞɚɧŰŮɟɖ ɖ ɚɐɣɖ 
ůŰŮɔŬůŰɘəɞɨ ŭŬɜŮɑɞɡ. ȼ ŭɘŬűɞɟɎ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ɢɞɟɖɔɐůŮɤɜ ɔɘŬ 
ɛɘəɟɎ əŬɘ ɛŮɔɎɚŬ ŭɎɜŮɘŬ ŬɡɝɐɗɖəŮ əɎˊɤɠ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ, ŬɜŰŬɜŬəɚɩɜŰŬɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ 
ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɤɜ ɛɘəɟɩɜ ŭŬɜŮɑɤɜ, ŬɚɚɎ ˊŬɟɏɛŮɘɜŮ əɞɜŰɎ ůŰɞ ɘůŰɞɟɘəɧ 
ɢŬɛɖɚɧ Űɖɠ. ȼ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ ŭɘŬůˊɞɟɎ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ɢɞɟɖɔɐůŮɤɜ ˊɟɞɠ 
ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ əŬɘ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ˊŬɟɏɛŮɘɜŮ ůŰŬɗŮɟɐ, ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɜŰŬɠ ɧŰɘ ɖ ɛŮŰɎŭɞůɖ Űɖɠ 
ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖɠ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɖɠ ȺȾɇ ŮɝŮɚɑůůŮŰŬɘ ɞɛŬɚɎ 
(ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 23, ŰɛɐɛŬŰŬ Ŭ əŬɘ ɓ). 

https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/consumer_exp_survey/results/html/ecb.ces_results_march_2023_housing.el.html#_Perceived_and_expected
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Διάγραμμα 23 
ɆɨɜɗŮŰŬ ŰɟŬˊŮɕɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ ɢɞɟɖɔɐůŮɤɜ ˊɟɞɠ ɀɉȺ əŬɘ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ůŮ ŮˊɘɚŮɔɛɏɜŮɠ 
ɢɩɟŮɠ 

(ŮŰɐůɘŮɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ, Űɡˊɘəɐ Ŭˊɧəɚɘůɖ) 

 

Ʉɖɔɐ: ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɇŬ ůɨɜɗŮŰŬ ŰɟŬˊŮɕɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ ɢɞɟɖɔɐůŮɤɜ ɡˊɞɚɞɔɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Ɏɗɟɞɘůɖ Űɤɜ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɤɜ əŬɘ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɤɜ 
ŮˊɘŰɞəɑɤɜ əŬɘ ɛŮ ůŰɎɗɛɘůɖ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɞɜ ɛɏůɞ ɧɟɞ Űɞɡ ɧɔəɞɡ Űɤɜ ɜɏɤɜ ŭŬɜŮɑɤɜ ɔɘŬ ɏɜŬ əɡɚɘɧɛŮɜɞ 24ɛɖɜɞ. ȼ Űɡˊɘəɐ Ŭˊɧəɚɘůɖ ɛŮŰŬɝɨ 
ɢɤɟɩɜ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɔɘŬ ɏɜŬ ůŰŬɗŮɟɧ ŭŮɑɔɛŬ 12 ɢɤɟɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2023. 

Την περίοδο 15 Δεκεμβρίου 2022-15 Μαρτίου 2023 το κόστος χρηματοδότησης 

των ΜΧΕ μέσω της έκδοσης μετοχών περιορίστηκε σημαντικά, ενώ το κόστος 

χρηματοδότησης μέσω της έκδοσης χρεογράφων αυξήθηκε μόνο ελαφρά. 
ȺˊŮɘŭɐ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɔɘŬ Űɞ əɧůŰɞɠ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɘəɩɜ ɢɞɟɖɔɐůŮɤɜ ɔɑɜɞɜŰŬɘ ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ɛŮ 
ɢɟɞɜɘəɏɠ ɡůŰŮɟɐůŮɘɠ, Űɞ ůɡɜɞɚɘəɧ əɧůŰɞɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɤɜ ɀɉȺ, ˊɞɡ 
ŬˊɞŰŮɚŮɑŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞ əɧůŰɞɠ ŰɟŬˊŮɕɘəɞɨ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ əŬɘ Űɞ əɧůŰɞɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ 
ɛɏůɤ Űɖɠ ɏəŭɞůɖɠ ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ əŬɘ ɛŮŰɞɢɩɜ, ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ɡˊɞɚɞɔɘůŰŮɑ ɛɧɜɞ ɛɏɢɟɘ Űɞɜ 
ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2023, ɞˊɧŰŮ əŬɘ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŮ ůŮ 5,7%, ŭɖɚ. ˊŮɟɑˊɞɡ 15 ɛɞɜɎŭŮɠ 
ɓɎůɖɠ əɎŰɤ Ŭˊɧ Űɞ ŮˊɑˊŮŭɞ Űɞɡ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞɡ ɛɖɜɧɠ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 24). ȷɡŰɧ 
ɞűŮɘɚɧŰŬɜ ůŰɖ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ ɛɏůɤ Űɖɠ ɏəŭɞůɖɠ ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ 
ï ɚɧɔɤ Űɧůɞ Űɤɜ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ɛɖŭŮɜɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ɧůɞ əŬɘ Űɖɠ ůɡɛˊɑŮůɖɠ 
Űɤɜ ŭɘŬűɞɟɩɜ ŬˊɞŭɧůŮɤɜ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ï ŬɚɚɎ əŬɘ ɛɏůɤ Űɖɠ ɏəŭɞůɖɠ 
ɛŮŰɞɢɩɜ, ˊɞɡ ɡˊŮɟŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůŮ Űɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ Űɧůɞ Űɞɡ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɞɡ 
ɧůɞ əŬɘ Űɞɡ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɞɡ ŰɟŬˊŮɕɘəɞɨ ɢɟɏɞɡɠ. ɇɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2023 Űɞ 
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ůɡɜɞɚɘəɧ əɧůŰɞɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ ɛŮɘɩɗɖəŮ ŮɚŬűɟɩɠ Ŭˊɧ Űɞ ŬɜɩŰŬŰɞ ůɖɛŮɑɞ ůŰɞ 
ɞˊɞɑɞ ŮɑɢŮ űɗɎůŮɘ Űɞɜ ɃəŰɩɓɟɘɞ Űɞɡ 2022, ŬɚɚɎ ˊŬɟɏɛŮɘɜŮ əɞɜŰɎ ůŰŬ ŬɡɝɖɛɏɜŬ 
ŮˊɑˊŮŭŬ ˊɞɡ ŮɑɢŬɜ ɜŬ ˊŬɟŬŰɖɟɖɗɞɨɜ Ŭˊɧ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2011. ȾŬŰɎ Űɖɜ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ 
ˊŮɟɑɞŭɞ Űɞ əɧůŰɞɠ ɏəŭɞůɖɠ ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ ŬɡɝɐɗɖəŮ ŮɚŬűɟɩɠ ɚɧɔɤ Űɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ 
ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ɛɖŭŮɜɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ, ɖ ɞˊɞɑŬ ɐŰŬɜ ŮɜŰɞɜɧŰŮɟɖ ůŰɘɠ ˊɞɚɨ ɛɘəɟɏɠ ŭɘɎɟəŮɘŮɠ. 
Ƀɘ ŭɘŬűɞɟɏɠ ŬˊɞŭɧůŮɤɜ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ɔɘŬ ŰɑŰɚɞɡɠ ɡɣɖɚɐɠ Ŭˊɧŭɞůɖɠ 
Ůˊɑůɖɠ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ, Ůɜɩ ɞɘ ŭɘŬűɞɟɏɠ ŬˊɞŭɧůŮɤɜ ɔɘŬ Űɞɡɠ ŰɑŰɚɞɡɠ ŮˊŮɜŭɡŰɘəɐɠ 
ɓŬɗɛɑŭŬɠ ˊŬɟɏɛŮɘɜŬɜ ɞɡůɘŬůŰɘəɎ ŬɛŮŰɎɓɚɖŰŮɠ. ɋůŰɧůɞ, ɖ ɛɘəɟɐ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ 
ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ɛɖŭŮɜɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ŭŮɜ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůŮ Űɖɜ ɏɜŰɞɜɖ ˊŰɩůɖ Űɞɡ ŬůűŬɚɑůŰɟɞɡ 
əɘɜŭɨɜɞɡ ɛŮŰɞɢɐɠ, ɞŭɖɔɩɜŰŬɠ ɏŰůɘ ůŮ ŬɘůɗɖŰɐ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ ɏəŭɞůɖɠ 
ɛŮŰɞɢɩɜ. 

Διάγραμμα 24 
ɃɜɞɛŬůŰɘəɧ əɧůŰɞɠ ŮɝɤŰŮɟɘəɐɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɤɜ ɀɉȺ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɛŮ 
ŬɜɎɚɡůɖ ŬɜɎ ůɡɜɘůŰɩůŬ 

(ˊɞůɞůŰɎ % ŮŰɖůɑɤɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: ȺȾɇ əŬɘ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ Űɖɠ ȺȾɇ, Eurostat, Dealogic, Merrill Lynch, Bloomberg əŬɘ Thomson Reuters. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɇɞ ůɡɜɞɚɘəɧ əɧůŰɞɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɤɜ ɀɉȺ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ɛŮůɞůŰŬɗɛɘəɧ əɧůŰɞɠ Űɞɡ ŰɟŬˊŮɕɘəɞɨ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ əŬɘ Űɖɠ 
ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ ɛŮ ɏəŭɞůɖ ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ əŬɘ ɛŮŰɞɢɩɜ, ɛŮ ɓɎůɖ ŰŬ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ ɡˊɧɚɞɘˊŬ. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: 15 Μαρτίου 

2023 ɔɘŬ Űɞ əɧůŰɞɠ ɏəŭɞůɖɠ ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ (ɛɖɜɘŬɑɞɠ ɛɏůɞɠ ɧɟɞɠ ɖɛŮɟɐůɘɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ), 10 ɀŬɟŰɑɞɡ 2023 ɔɘŬ Űɞ əɧůŰɞɠ ɏəŭɞůɖɠ 
ɛŮŰɞɢɩɜ (ŮɓŭɞɛŬŭɘŬɑŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ) əŬɘ 31 Ιανουαρίου 2023 ɔɘŬ Űɞ ůɡɜɞɚɘəɧ əɧůŰɞɠ Űɞɡ ŰɟŬˊŮɕɘəɞɨ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ (ɛɖɜɘŬɑŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ). 

Η χορήγηση τραπεζικών δανείων προς επιχειρήσεις και νοικοκυριά 

επιβραδύνθηκε περαιτέρω τον Ιανουάριο, υπό συνθήκες υψηλότερων 

επιτοκίων, ασθενέστερης ζήτησης και αυστηρότερων πιστοδοτικών κριτηρίων. 
Ƀ ŮŰɐůɘɞɠ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ ŭŬɜŮɑɤɜ ˊɟɞɠ ɀɉȺ ɡˊɞɢɩɟɖůŮ ůŮ 6,1% Űɞɜ 
ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ, Ŭˊɧ 6,3% Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 25, ŰɛɐɛŬ Ŭ). ȷɡŰɐ ɖ ŮˊɘɓɟɎŭɡɜůɖ 
ɐŰŬɜ ɔŮɜɘəŮɡɛɏɜɖ ůŮ ɧɚŮɠ Űɘɠ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ əŬɘ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Űɖɜ Ɏɜɞŭɞ Űɤɜ 
ŮˊɘŰɞəɑɤɜ, Űɖɜ ŮɝŬůɗɏɜɖůɖ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ əŬɘ Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ ŬɡůŰɖɟɧŰŮɟɤɜ 
ˊɘůŰɞŭɞŰɘəɩɜ əɟɘŰɖɟɑɤɜ. ȳůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɘɠ ŭɘɎɟəŮɘŮɠ, ɖ ůɡɟɟɑəɜɤůɖ ɐŰŬɜ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ 
ŮɛűŬɜɐɠ ůŰŬ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ ŭɎɜŮɘŬ ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɞ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞ əɧůŰɞɠ Űɞɡ 
əŮűŬɚŬɑɞɡ əɑɜɖůɖɠ. Ƀ ŮŰɐůɘɞɠ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ ŭŬɜŮɑɤɜ ˊɟɞɠ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ 
Ůˊɑůɖɠ ɛŮŰɟɘɎůŰɖəŮ ůŮ 3,6% Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ, Ŭˊɧ 3,8% Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 25, 
ŰɛɐɛŬ ɓ). Ⱥɜɩ ɖ Ůɝɏɚɘɝɖ ŬɡŰɐ ŮɝɖɔŮɑŰŬɘ əɡɟɑɤɠ Ŭˊɧ Űɖ ůɡɜŮɢɘɕɧɛŮɜɖ ŮˊɘɓɟɎŭɡɜůɖ 
Űɞɡ ɟɡɗɛɞɨ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ ůŰŮɔŬůŰɘəɩɜ ŭŬɜŮɑɤɜ, ɖ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɐ ˊɑůŰɖ əŬɘ ŰŬ ɚɞɘˊɎ 
ŭɎɜŮɘŬ ůɡɜɏɓŬɚŬɜ Ůˊɑůɖɠ ɤɠ ɏɜŬ ɓŬɗɛɧ ůŰɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ŭŬɜŮɑɤɜ ˊɟɞɠ ŰŬ 
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ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ. Ƀɘ əɨɟɘɞɘ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ ˊɞɡ ůɡɜɏɓŬɚŬɜ ůŰɖɜ ŮˊɘɓɟɎŭɡɜůɖ Űɞɡ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ 
Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ ɐŰŬɜ ɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ, ɖ ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ˊɘůŰɞŭɞŰɘəɩɜ 
əɟɘŰɖɟɑɤɜ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ əŬɘ ɖ ŮɝŬůɗɏɜɖůɖ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ ŭŬɜŮɑɤɜ ɚɧɔɤ Űɖɠ 
ŮˊɘŭŮɑɜɤůɖɠ Űɤɜ ˊɟɞɞˊŰɘəɩɜ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ əŬŰɞɘəɘɩɜ əŬɘ Űɖɠ ɢŬɛɖɚɐɠ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖɠ 
Űɤɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɩɜ. 

Διάγραμμα 25 
ȹɎɜŮɘŬ Űɤɜ ɁɉȽ ůŮ ŮˊɘɚŮɔɛɏɜŮɠ ɢɩɟŮɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ 

(ŮŰɐůɘŮɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ əŬɘ Űɡˊɘəɐ Ŭˊɧəɚɘůɖ) 

 

Ʉɖɔɐ: ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɇŬ ŭɎɜŮɘŬ Űɤɜ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɩɜ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɩɜ ɘŭɟɡɛɎŰɤɜ (ɁɉȽ) ŮɑɜŬɘ ŭɘɞɟɗɤɛɏɜŬ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɘɠ ˊɤɚɐůŮɘɠ əŬɘ 
ŰɘŰɚɞˊɞɘɐůŮɘɠ ŭŬɜŮɑɤɜ əŬɘ Ůˊɘˊɚɏɞɜ, ůŰɖɜ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ Űɤɜ ɀɉȺ, ɤɠ ˊɟɞɠ Űɖ ŭɘŮɡəɧɚɡɜůɖ ůɡɔəɏɜŰɟɤůɖɠ ɟŮɡůŰɩɜ ŭɘŬɗŮůɑɛɤɜ ůŮ 
ŮˊɑˊŮŭɞ ɞɛɑɚɞɡ (notional cash pooling). ȼ Űɡˊɘəɐ Ŭˊɧəɚɘůɖ ɛŮŰŬɝɨ ɢɤɟɩɜ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɔɘŬ ɏɜŬ ůŰŬɗŮɟɧ ŭŮɑɔɛŬ 12 ɢɤɟɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ 
Űɞɡ Ůɡɟɩ. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2023. 

Ο ρυθμός αύξησης του συνολικού όγκου της εξωτερικής χρηματοδότησης των 

επιχειρήσεων επιβραδύνθηκε σημαντικά, αντανακλώντας κυρίως τον 

χαμηλότερο τραπεζικό δανεισμό. Ƀ ŮŰɐůɘɞɠ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɖɠ ŮɝɤŰŮɟɘəɐɠ 
ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ ůɖɛŮɑɤůŮ ˊŰɩůɖ Ŭˊɧ 3,2% Űɞɜ ɃəŰɩɓɟɘɞ ůŮ 2,3% Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ 
Űɞɡ 2023, ŬɜŰŬɜŬəɚɩɜŰŬɠ Űɘɠ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŮɠ ŬɜɎɔəŮɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɤɜ 
ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ, əŬɗɩɠ ɖ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ ŮˊɘɓɟŬŭɨɜɗɖəŮ, əŬɘ Űɖɜ 
ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ˊɘůŰɞŭɞŰɘəɩɜ əɟɘŰɖɟɑɤɜ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 26). ȼ 
əŬɗŬɟɐ ɏəŭɞůɖ ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ ɏɔɘɜŮ Ůə ɜɏɞɡ ŬɟɜɖŰɘəɐ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ, ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ŭɨɞ 
ɛɐɜŮɠ ɛŮɟɘəɐɠ ŬɜɎəŬɛɣɖɠ. ȼ ɏəŭɞůɖ Ůɘůɖɔɛɏɜɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ ɐŰŬɜ ɔŮɜɘəɎ ɡˊɞŰɞɜɘəɐ, 
ŬɚɚɎ ůɖɛŮɑɤůŮ əŬɘ ˊɎɚɘ Ɏɜɞŭɞ Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ ɛŮ Űɖ ůɡɛɓɞɚɐ Űɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ 
ɛŮŰɞɢɘəɞɨ əŮűŬɚŬɑɞɡ ɛŮ ŭɖɛɧůɘŬ ŮɔɔɟŬűɐ ɛɘŬɠ ɛŮɔɎɚɖɠ ŮɜŮɟɔɞɓɧɟɞɡ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖɠ. 
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Διάγραμμα 26 
ȾŬɗŬɟɏɠ ɟɞɏɠ ŮɝɤŰŮɟɘəɐɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ Űɤɜ ɀɉȺ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ 

(ɛɖɜɘŬɑŮɠ ɟɞɏɠ, ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: ȺȾɇ, Eurostat, Dealogic əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȼ əŬɗŬɟɐ ŮɝɤŰŮɟɘəɐ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖ ŮɑɜŬɘ Űɞ ɎɗɟɞɘůɛŬ Űɞɡ ŰɟŬˊŮɕɘəɞɨ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ (ŭɎɜŮɘŬ Ŭˊɧ ɁɉȽ), Űɖɠ əŬɗŬɟɐɠ ɏəŭɞůɖɠ 
ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ əŬɘ Űɖɠ əŬɗŬɟɐɠ ɏəŭɞůɖɠ Ůɘůɖɔɛɏɜɤɜ ɛŮŰɞɢɩɜ. ɇŬ ŭɎɜŮɘŬ Ŭˊɧ ɁɉȽ ŮɑɜŬɘ ŭɘɞɟɗɤɛɏɜŬ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɘɠ ˊɤɚɐůŮɘɠ əŬɘ 
ŰɘŰɚɞˊɞɘɐůŮɘɠ ŭŬɜŮɑɤɜ əŬɘ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɖ ŭɘŮɡəɧɚɡɜůɖ ůɡɔəɏɜŰɟɤůɖɠ ɟŮɡůŰɩɜ ŭɘŬɗŮůɑɛɤɜ ůŮ ŮˊɑˊŮŭɞ ɞɛɑɚɞɡ. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ 
ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2023. 

Η ανακατανομή κεφαλαίων από καταθέσεις μίας ημέρας σε καταθέσεις 

προθεσμίας συνεχίστηκε τον Ιανουάριο, αντανακλώντας μεταβολές στις 

σχετικές αποδόσεις αυτών των μέσων. Ƀ ŮŰɐůɘɞɠ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ 
əŬŰŬɗɏůŮɤɜ ɛɑŬɠ ɖɛɏɟŬɠ ɏɔɘɜŮ ŬɟɜɖŰɘəɧɠ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ əŬɘ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŮ ůŮ -1,3%. 
ȼ ɏɜŰɞɜɖ ŮˊɘɓɟɎŭɡɜůɖ Űɞɡ ɟɡɗɛɞɨ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ ɛɑŬɠ ɖɛɏɟŬɠ Ŭˊɧ Űɞ ɓȭ 
Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022 (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 27) ŮɝɖɔŮɑŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖ ɛŮɔɎɚɖɠ əɚɑɛŬəŬɠ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖ 
Űɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ ɛɑŬɠ ɖɛɏɟŬɠ ɛŮ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɏɠ əŬŰŬɗɏůŮɘɠ əŬɘ Űɖ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɖ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŬɜɎˊŰɡɝɖ. ȷɡŰɐ ɖ ŬɜŬəŬŰŬɜɞɛɐ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɤɜ ˊɟɞəɚɐɗɖəŮ Ŭˊɧ ŰŬ 
ɡɣɖɚɧŰŮɟŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɤɜ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɩɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ ɏɜŬɜŰɘ Űɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ ɛɑŬɠ 
ɖɛɏɟŬɠ. ȼ Ůɝɏɚɘɝɖ ŬɡŰɐ ůɡɜɎŭŮɘ ɛŮ ŰŬ ɘůŰɞɟɘəɎ ˊɟɧŰɡˊŬ ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɖɟɞɨɜŰŬɘ ůŮ 
əɨəɚɞɡɠ ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖɠ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ ɛɑŬɠ 
ɖɛɏɟŬɠ ˊɟɞůŬɟɛɧɕɞɜŰŬɘ ɛŮ ɓɟŬŭɨ ɟɡɗɛɧ ůŰɘɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ, 
Ůɜɩ ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ ˊɟɞɗŮůɛɑŬɠ ˊɟɞůŬɟɛɧɕɞɜŰŬɘ ŰŬɢɨŰŮɟŬ, ɛŮ 
ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɖ ŭɘŮɨɟɡɜůɖ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɘŬəɩɜ ŭɘŬűɞɟɩɜ. ɋůŰɧůɞ, ɖ ůŰɟɞűɐ ˊɟɞɠ Űɘɠ 
ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɏɠ əŬŰŬɗɏůŮɘɠ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɞɡ ŰɟɏɢɞɜŰɞɠ əɨəɚɞɡ ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖɠ ŮɑɜŬɘ 
ŮɜŰɞɜɧŰŮɟɖ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ůŮ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞɡɠ ŬɜɎɚɞɔɞɡɠ əɨəɚɞɡɠ, əŬɗɩɠ Űɞ ɛŮɟɑŭɘɞ Űɤɜ 
əŬŰŬɗɏůŮɤɜ ɛɑŬɠ ɖɛɏɟŬɠ ŮɑɢŮ ŬɡɝɖɗŮɑ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ůɡɜɐɗɤɠ əŬŰɎ Űɖɜ 
ˊŮɟɑɞŭɞ ɢŬɛɖɚɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ, ɧŰŬɜ Űɞ əɧůŰɞɠ ŮɡəŬɘɟɑŬɠ Űɖɠ ŭɘŬəɟɎŰɖůɖɠ ˊɞɚɨ 
ɟŮɡůŰɩɜ ˊŮɟɘɞɡůɘŬəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ɐŰŬɜ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ɢŬɛɖɚɧ. 
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Διάγραμμα 27 
ɀ3, ɀ1 əŬɘ əŬŰŬɗɏůŮɘɠ ɛɑŬɠ ɖɛɏɟŬɠ 

(ŮŰɐůɘɞɠ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ, ɛŮ Ůˊɞɢɘəɐ əŬɘ ɖɛŮɟɞɚɞɔɘŬəɐ ŭɘɧɟɗɤůɖ) 

 

Ʉɖɔɐ: ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɑɤůɖ: Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2023. 

Η νομισματική δυναμική υποχώρησε έντονα το δ΄ τρίμηνο του 2022 και τον 

Ιανουάριου του 2023, ωθούμενη από τις πιο ρευστές συνιστώσες της και τη 

βραδύτερη πιστωτική επέκταση. Ƀ ŮŰɐůɘɞɠ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɖɠ ˊɞůɧŰɖŰŬɠ 
ɢɟɐɛŬŰɞɠ ɛŮ Űɖɜ ŮɡɟŮɑŬ ɏɜɜɞɘŬ (M3) ŮˊɘɓɟŬŭɨɜɗɖəŮ ůŮ 3,5% Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ, Ŭˊɧ 
4,1% Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 27). ɆŰɖɜ ˊŰɤŰɘəɐ ŰɎůɖ ůɡɜɏɓŬɚŬɜ əŬɘ ˊɎɚɘ ɖ 
ůŰŬŭɘŬəɐ ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɤɜ əŬɗŬɟɩɜ Ŭɔɞɟɩɜ ŰɑŰɚɤɜ Ŭˊɧ Űɞ ȺɡɟɤůɨůŰɖɛŬ əŬɘ Űɤɜ 
TLTRO, ɖ ŮɝŬůɗɏɜɖůɖ Űɖɠ ŭɡɜŬɛɘəɐɠ Űɤɜ ˊɘůŰɩůŮɤɜ Ůɜ ɛɏůɤ ɡɣɖɚɧŰŮɟɤɜ 
ŮˊɘŰɞəɑɤɜ əŬɘ ɖ ůŰŬŭɘŬəɐ ůŰɟɞűɐ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ˊɟɞɠ ˊɘɞ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŮɠ ˊɖɔɏɠ 
ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ. Ƀɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ Ůəɟɞɏɠ Ŭˊɧ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ ˊɟɞɠ Űɞɜ ɡˊɧɚɞɘˊɞ 
əɧůɛɞ ˊŮɟɘɧɟɘůŬɜ Űɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ˊɞůɧŰɖŰŬɠ ɢɟɐɛŬŰɞɠ ɛŮ Űɖɜ ŮɡɟŮɑŬ ɏɜɜɞɘŬ Űɞɜ 
ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ əŬɗŬɟɩɜ ˊɤɚɐůŮɤɜ əɟŬŰɘəɩɜ ŰɑŰɚɤɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ 
Ŭˊɧ ɛɖ əŬŰɞɑəɞɡɠ. ȳůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɘɠ ůɡɜɘůŰɩůŮɠ Űɖɠ ˊɞůɧŰɖŰŬɠ ɢɟɐɛŬŰɞɠ ɛŮ Űɖɜ 
ŮɡɟŮɑŬ ɏɜɜɞɘŬ, ɞ ɟɡɗɛɧɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ ůŰŮɜɞɨ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɞɨ ɛŮɔɏɗɞɡɠ ɀ1 əŬŰɏɔɟŬɣŮ 
ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ɛŮɑɤůɖ əŬɘ ɏɔɘɜŮ ŬɟɜɖŰɘəɧɠ ɔɘŬ ˊɟɩŰɖ űɞɟɎ Ŭˊɧ Űɖɜ ɏɜŬɟɝɖ 
Űɖɠ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɐɠ əŬɘ ɁɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ Ȱɜɤůɖɠ, ůɡɛɓɎɚɚɞɜŰŬɠ ɏŰůɘ ŬɟɜɖŰɘəɎ ůŰɖɜ 
Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ ɀ3. ɆŰɖɜ Ůɝɏɚɘɝɖ ŬɡŰɐ ůɡɛɓɎɚɚŮɘ əŬɘ ɖ ɛŮŰŬŰɧˊɘůɖ əŮűŬɚŬɑɤɜ Ŭˊɧ Űɘɠ 
əŬŰŬɗɏůŮɘɠ ɛɑŬɠ ɖɛɏɟŬɠ ůŮ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɏɠ əŬŰŬɗɏůŮɘɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ɏɢɞɡɜ əŬɚɨŰŮɟŮɠ 
ŬˊɞŭɧůŮɘɠ ɚɧɔɤ Űɤɜ ɡɣɖɚɧŰŮɟɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ. 
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6 ȹɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɏɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ 

Με βάση τις μακροοικονομικές προβολές των εμπειρογνωμόνων της ΕΚΤ του 

Μαρτίου 2023, οι δημοσιονομικές προοπτικές για τη ζώνη του ευρώ εξακολουθούν να 

βελτιώνονται, αλλά οι λόγοι ελλείμματος και χρέους παραμένουν πολύ υψηλότερα 

από τα προ πανδημίας επίπεδα. Ο λόγος του ελλείμματος της ζώνης του ευρώ 

προβλέπεται να υποχωρήσει σε 3,4% το 2023 και σε 2,4% το 2024, όπου και θα 

παραμείνει το 2025. Η κατεύθυνση της δημοσιονομικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ 

προβλέπεται να είναι σε γενικές γραμμές ουδέτερη το 2023 και σημαντικά συσταλτική 

το 2024, ενώ το 2025 θα γίνει και πάλι ουδέτερη. Ο λόγος χρέους/ΑΕΠ της ζώνης του 

ευρώ προβλέπεται να μειωθεί από 91%, σύμφωνα με τις εκτιμήσεις, το 2022 σε 

περίπου 87% το 2025. Οι δημοσιονομικές προβολές υπό το βασικό σενάριο 

εξακολουθούν να περιβάλλονται από υψηλή αβεβαιότητα, ιδίως όσον αφορά την 

κλίμακα των ενεργειακών μέτρων εν όψει της πρόσφατης πτώσης των τιμών της 

ενέργειας. Από πλευράς χάραξης πολιτικής, τα κρατικά μέτρα στήριξης για τη 

θωράκιση της οικονομίας από την επίδραση των υψηλών τιμών της ενέργειας θα 

πρέπει να είναι προσωρινά, στοχευμένα και σχεδιασμένα ώστε να διατηρούν τα 

κίνητρα για μείωση της κατανάλωσης ενέργειας. Καθώς οι τιμές της ενέργειας 

μειώνονται και οι κίνδυνοι που περιβάλλουν τον ενεργειακό εφοδιασμό υποχωρούν, 

είναι σημαντικό να ξεκινήσει χωρίς καθυστέρηση και με συντονισμένο τρόπο η άρση 

αυτών των μέτρων. Τα δημοσιονομικά μέτρα που δεν πληρούν αυτές τις αρχές είναι 

πιθανόν να ωθήσουν προς τα άνω τις μεσοπρόθεσμες πληθωριστικές πιέσεις, 

γεγονός που θα καθιστούσε αναγκαία μια ισχυρότερη απάντηση από την πλευρά της 

νομισματικής πολιτικής. Στο ίδιο πνεύμα, η δήλωση του Eurogroup στις 13.3.2023 

καλεί τα κράτη-μέλη, εφόσον δεν υπάρξουν νέες διαταραχές στις τιμές, να συνεχίσουν 

να αποσύρουν σταδιακά τα ενεργειακά μέτρα, γεγονός που επίσης θα συνέβαλε στη 

μείωση των δημοσιονομικών ελλειμμάτων. Επιπλέον, σύμφωνα με το πλαίσιο 

οικονομικής διακυβέρνησης της ΕΕ, οι δημοσιονομικές πολιτικές θα πρέπει να είναι 

προσανατολισμένες προς την επίτευξη μιας πιο παραγωγικής οικονομίας και τη 

σταδιακή μείωση του υψηλού δημόσιου χρέους. Η μεταρρύθμιση του πλαισίου 

οικονομικής διακυβέρνησης της ΕΕ θα πρέπει να ολοκληρωθεί σύντομα. 

Σύμφωνα με τις μακροοικονομικές προβολές των εμπειρογνωμόνων της ΕΚΤ 

του Μαρτίου 2023, το δημοσιονομικό αποτέλεσμα της γενικής κυβέρνησης στη 

ζώνη του ευρώ θα βελτιωθεί στον χρονικό ορίζοντα προβολής.7 8 ɇɞ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ ɏɚɚŮɘɛɛŬ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ˊɟɞɓɚɏˊŮŰŬɘ ɜŬ ɛŮɘɤɗŮɑ ůŮ 3,4% Űɞɡ 
ȷȺɄ Űɞ 2023 əŬɘ ɜŬ ɡˊɞɢɤɟɐůŮɘ ɏŰɘ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ůɖɛŬɜŰɘəɎ Űɞ 2024, ůŰɞ 2,4% Űɞɡ 
ȷȺɄ, ɧˊɞɡ əŬɘ ɗŬ ŭɘŬŰɖɟɖɗŮɑ ŬɛŮŰɎɓɚɖŰɞ Űɞ 2025 (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 28). ȼ ůŰŬŰɘůŰɘəɐ 
ŬɜŬŰŬɝɘɜɧɛɖůɖ ˊɞɡ ŬűɞɟɎ Űɖɜ əŬŰŬɔɟŬűɐ Űɤɜ ɛŮɘɩůŮɤɜ űɧɟɞɡ ɚɧɔɤ ŬɜŬɓɎɗɛɘůɖɠ 
əŬŰɞɘəɘɩɜ ůŰɖɜ ȽŰŬɚɑŬ ůŮ ŮɗɜɘəɞɚɞɔɘůŰɘəɐ ɓɎůɖ, ŬɜŰɑ ŰŬɛŮɘŬəɐ, ɞŭɐɔɖůŮ ůŮ 
ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ŬɜŬɗŮɤɟɐůŮɘɠ Űɞɡ ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɞɡ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɞɨ ŮɚɚŮɑɛɛŬŰɞɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ 
Űɞɡ Ůɡɟɩ. ɇɞ ɏɚɚŮɘɛɛŬ ŬɜŬɗŮɤɟɐɗɖəŮ ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ əŬŰɎ ˊŮɟɑˊɞɡ 0,3 Űɖɠ 
                                                                    
7  ȸɚ. Űɘɠ ñɀŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ, ɀɎɟŰɘɞɠ 2023ò, 

ˊɞɡ ŭɖɛɞůɘŮɨɗɖəŬɜ ůŰɞɜ ŭɘəŰɡŬəɧ Űɧˊɞ Űɖɠ ȺȾɇ ůŰɘɠ 16.3.2023. 
8  ɇŬ ɘůŰɞɟɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɔɘŬ Űɖɜ ȽŰŬɚɑŬ əŬɘ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ ŭŮɜ ɛˊɞɟɞɨɜ ɜŬ ŬɜŬɗŮɤɟɖɗɞɨɜ ˊɟɞŰɞɨ 

əŬŰŬůŰŮɑ ŭɘŬɗɏůɘɛɞ Űɞ ˊɚɐɟŮɠ ůɨɜɞɚɞ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɖɠ əɞɘɜɞˊɞɑɖůɖɠ ɓɎůŮɘ Űɖɠ ȹɘŬŭɘəŬůɑŬɠ 
ɈˊŮɟɓɞɚɘəɞɨ ȺɚɚŮɑɛɛŬŰɞɠ.  

https://www.ecb.europa.eu/pub/projections/html/ecb.projections202303_ecbstaff~77c0227058.el.html
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ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ (ˊɞů. ɛɞɜ.) Űɞɡ ȷȺɄ ɔɘŬ Űɞ 2022 (ůŮ 3,7% Űɞɡ ȷȺɄ) əŬɘ ˊɟɞɠ 
ŰŬ əɎŰɤ əŬŰɎ ˊŮɟɑˊɞɡ 0,1 ˊɞů. ɛɞɜ. ɔɘŬ Űɞ ɡˊɧɚɞɘˊɞ ŭɘɎůŰɖɛŬ Űɞɡ ɢɟɞɜɘəɞɨ 
ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɟɞɓɞɚɐɠ. ɄɏɟŬɜ Űɖɠ ůŰŬŰɘůŰɘəɐɠ ŬɜŬŰŬɝɘɜɧɛɖůɖɠ ůŰɖɜ ȽŰŬɚɑŬ, Ŭɜ ŭŮɜ 
ɡˊɎɟɝɞɡɜ ɎɚɚŮɠ ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɏɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ, ɞɘ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ ɔɘŬ Űɞ ɏɚɚŮɘɛɛŬ 
Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ŮˊɖɟŮɎɕɞɜŰŬɘ əɡɟɑɤɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɟɞɠ ŰŬ əɎŰɤ ŬɜŬˊɟɞůŬɟɛɞɔɐ 
Űɤɜ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɩɜ ɛɏŰɟɤɜ ůŰɐɟɘɝɖɠ ˊɞɡ ŮűŬɟɛɧɕɞɡɜ ɞɘ əɡɓŮɟɜɐůŮɘɠ ɔɘŬ Űɖɜ 
ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖ Űɖɠ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐɠ əɟɑůɖɠ əŬɘ Űɞɡ ɡɣɖɚɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ. ɇŬ ɛɏŰɟŬ ŬɡŰɎ 
ŮəŰɘɛɎŰŬɘ Ůˊɑ Űɞɡ ˊŬɟɧɜŰɞɠ ɧŰɘ ɗŬ Ŭɜɏɚɗɞɡɜ ůŮ 1,8% Űɞɡ ȷȺɄ ůŮ ŮˊɑˊŮŭɞ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ Űɞ 2023, ɏɜŬɜŰɘ 1,9% əŬɘ ˊɚɏɞɜ Űɞɡ ȷȺɄ ɛŮ ɓɎůɖ Űɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɞɡ 
ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ, əŬɘ ůŮ 0,5% Űɞɡ ȷȺɄ Űɞ 2024 (ɄɚŬɑůɘɞ 9). 

Διάγραμμα 28 
ɇɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ əŬɘ ɞɘ ůɡɜɘůŰɩůŮɠ Űɞɡ 

(% Űɞɡ ȷȺɄ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Ɉˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ əŬɘ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ Űɞɡ ɀŬɟŰɑɞɡ 2023. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɇŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɞɜ ŰɞɛɏŬ Űɖɠ ɔŮɜɘəɐɠ əɡɓɏɟɜɖůɖɠ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɤɠ ůɨɜɞɚɞ. ɇɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ 
ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɖɠ ɔŮɜɘəɐɠ əɡɓɏɟɜɖůɖɠ əŬɘ ɞɘ ůɡɜɘůŰɩůŮɠ Űɞɡ ŮɑɜŬɘ ŭɘɞɟɗɤɛɏɜŬ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɖɜ ŮəŰɘɛɩɛŮɜɖ ŮˊɑˊŰɤůɖ Űɖɠ ůŰŬŰɘůŰɘəɐɠ 
ŬɜŬŰŬɝɘɜɧɛɖůɖɠ ůŰɖɜ ȽŰŬɚɑŬ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɩɜ ˊɟɞɓɞɚɩɜ 2022-2025. ũɘŬ ŰŬ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ (2021), ɖ ŭɘɧɟɗɤůɖ 
ŬɡŰɐ ɗŬ ŮɑɜŬɘ ŭɘŬɗɏůɘɛɖ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɤɜ ŮˊɘəŮɑɛŮɜɤɜ əɞɘɜɞˊɞɘɐůŮɤɜ Űɖɠ Eurostat ɓɎůŮɘ Űɖɠ ȹɘŬŭɘəŬůɑŬɠ ɈˊŮɟɓɞɚɘəɞɨ ȺɚɚŮɑɛɛŬŰɞɠ Űɞɜ 
ȷˊɟɑɚɘɞ Űɞɡ 2023 əŬɘ ůŰɘɠ ˊɟɞůŮɢŮɑɠ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ Űɞɜ Ƚɞɨɜɘɞ Űɞɡ 2023. 

Η κατεύθυνση της δημοσιονομικής πολιτικής στη ζώνη του ευρώ εκτιμάται ότι 

θα είναι σε γενικές γραμμές ουδέτερη το 2023 και σημαντικά συσταλτική το 

2024, προτού καταστεί και πάλι ουδέτερη το 2025.9 ȼ ɔŮɜɘəɩɠ ɞɡŭɏŰŮɟɖ 
əŬŰŮɨɗɡɜůɖ Űɖɠ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɞ 2023 ŮɝɖɔŮɑŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɖ 
ɛŮɟɘəɐ ŬɜŰɘůŰɟɞűɐ Űɤɜ ɏəŰŬəŰɤɜ Ůůɧŭɤɜ ɛŮŰŬɝɨ 2021 əŬɘ 2022, ɖ ɞˊɞɑŬ 
ɡˊŮɟŬɜŰɘůŰŬɗɛɑɕŮŰŬɘ ůŮ ɔŮɜɘəɏɠ ɔɟŬɛɛɏɠ Ŭˊɧ Űɞɜ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɧ Űɤɜ ůɡɜɞɚɘəɩɜ ɛɏŰɟɤɜ 
ŭɘŬəɟɘŰɘəɐɠ ŮɡɢɏɟŮɘŬɠ, ˊɞɡ ɛŮ Űɖ ůŮɘɟɎ Űɞɡ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ ŬűŮɜɧɠ Űɖɜ Ŭˊɧůɡɟůɖ ɛɏɟɞɡɠ 

                                                                    
9  ȼ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ Űɖɠ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Űɖ űɞɟɎ əŬɘ Űɞ ɛɏɔŮɗɞɠ Űɖɠ ŮˊɑŭɟŬůɖɠ ˊɞɡ 

Ŭůəɞɨɜ ůŰɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ ŰŬ ɛɏŰɟŬ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ, ˊɏɟŬ Ŭˊɧ Űɖɜ ŬɡŰɧɛŬŰɖ ŬɜŰɑŭɟŬůɖ Űɤɜ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɩɜ ɛŮɔŮɗɩɜ ůŰɞɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɧ əɨəɚɞ. ɀŮŰɟŮɑŰŬɘ Ůŭɩ ɤɠ ɖ ɛŮŰŬɓɞɚɐ Űɞɡ ɚɧɔɞɡ Űɞɡ əɡəɚɘəɎ 
ŭɘɞɟɗɤɛɏɜɞɡ ˊɟɤŰɞɔŮɜɞɨɠ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰɞɠ ɛŮɑɞɜ Űɖɜ əɟŬŰɘəɐ ůŰɐɟɘɝɖ ˊɟɞɠ Űɞɜ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɧ 
ŰɞɛɏŬ. ȹŮŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ ŰŬ ŬɡɝɖɛɏɜŬ ŭɖɛɧůɘŬ ɏůɞŭŬ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɘɠ ŮˊɘɢɞɟɖɔɐůŮɘɠ Űɞɡ Next Generation 
EU Ŭˊɧ Űɞɜ ˊɟɞɦˊɞɚɞɔɘůɛɧ Űɖɠ ȺȺ ŭŮɜ ɏɢɞɡɜ ůɡůŰŬɚŰɘəɧ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ůŰɖ ɕɐŰɖůɖ, Űɞ əɡəɚɘəɎ 
ŭɘɞɟɗɤɛɏɜɞ ˊɟɤŰɞɔŮɜɏɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ˊɟɞůŬɟɛɧɕŮŰŬɘ ůŮ ŬɡŰɧ Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ ɏŰůɘ ɩůŰŮ ɜŬ ŮɝŬɘɟŮɗɞɨɜ ŰŬ 
Ůɜ ɚɧɔɤ ɏůɞŭŬ. ũɘŬ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟŮɠ ɚŮˊŰɞɛɏɟŮɘŮɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖɜ ɏɜɜɞɘŬ Űɖɠ əŬŰŮɨɗɡɜůɖɠ Űɖɠ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ, ɓɚ. Űɞ Ɏɟɗɟɞ ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñThe euro area fiscal stanceò, 
Economic Bulletin, Issue 4, ECB, 2016. 
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ȾɡəɚɘəɎ ˊɟɞůŬɟɛɞůɛɏɜɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ (ŭɘɞɟɗɤɛɏɜɞ ɔɘŬ ŮˊɘɢɞɟɖɔɐůŮɘɠ NGEU Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɤɜ Ůůɧŭɤɜ)
Ⱦɡəɚɘəɐ ůɡɜɘůŰɩůŬ                                             
ȹŬˊɎɜŮɠ ɔɘŬ Űɧəɞɡɠ                                     
ȹɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ                                                       
ȺˊɘɢɞɟɖɔɐůŮɘɠ NGEU (Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɤɜ Ůůɧŭɤɜ)

https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/eb201604_article02.en.pdf


 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï Ƀɘəɞɜɞɛɘəɏɠ, ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɏɠ 
ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ 
ȹɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɏɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ 
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Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ůŰɐɟɘɝɖɠ ˊɞɡ ɡɘɞɗɏŰɖůŬɜ ɞɘ əɡɓŮɟɜɐůŮɘɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖ Űɖɠ 
ˊŬɜŭɖɛɘəɐɠ əɟɑůɖɠ əŬɘ ŬűŮŰɏɟɞɡ Űɖ ůŰŬŰɘůŰɘəɐ ŬɜŬŰŬɝɘɜɧɛɖůɖ ůŰɖɜ ȽŰŬɚɑŬ. ɇɞ 2024 ɖ 
əŬŰŮɨɗɡɜůɖ Űɖɠ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ, ɓɎůŮɘ Űɤɜ ˊɟɞɓɞɚɩɜ, ɜŬ ɔɑɜŮɘ 
ůɖɛŬɜŰɘəɎ ˊɘɞ ůɡůŰŬɚŰɘəɐ, əɡɟɑɤɠ ɚɧɔɤ Űɖɠ Ŭˊɧůɡɟůɖɠ Űɞɡ 70% ˊŮɟɑˊɞɡ Űɤɜ 
ɛɏŰɟɤɜ ůŰɐɟɘɝɖɠ ˊɞɡ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɖɠ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐɠ əɟɑůɖɠ əŬɘ Űɞɡ 
ɡɣɖɚɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ Ŭˊɧ Űɘɠ əɡɓŮɟɜɐůŮɘɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ Űɞ 2023. H ůŰɐɟɘɝɖ 
Ŭˊɧ ˊɧɟɞɡɠ Űɞɡ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ Next Generation EU (NGEU) Ůˊɑůɖɠ ˊɟɞɓɚɏˊŮŰŬɘ 
ɧŰɘ ɗŬ ɛŮɘɤɗŮɑ ůŰŬŭɘŬəɎ ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɞ 2023, Ůɜɩ ɖ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ŮɚŬűɟɎ 
ŬɜŰɘůŰɟɞűɐ Űɤɜ ɏəŰŬəŰɤɜ Ůůɧŭɤɜ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɛŮŰɟɘɎůŮɘ Űɖ ɛŮŰŬɓɞɚɐ Űɖɠ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ˊɟɞɠ ˊɘɞ ˊŮɟɘɞɟɘůŰɘəɐ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ Űɞ 2024 əŬɘ Űɞ 2025. 

Ο λόγος του δημόσιου χρέους προς το ΑΕΠ στη ζώνη του ευρώ προβλέπεται 

να συνεχίσει να υποχωρεί σε επίπεδο ελαφρώς κάτω του 87% του ΑΕΠ έως το 

2025. ȷűɞɨ ŬɡɝɐɗɖəŮ əŬŰɎ ˊŮɟɑˊɞɡ 13 ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ ůŮ ˊŮɟɑˊɞɡ 97% Űɞ 
2020 ɚɧɔɤ Űɤɜ ˊŬɟŮɛɓɎůŮɤɜ Űɤɜ əɡɓŮɟɜɐůŮɤɜ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɔɘŬ Űɖɜ 
ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɘəɐɠ əɟɑůɖɠ, ɞ ɚɧɔɞɠ Űɞɡ ɢɟɏɞɡɠ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɧŰɘ ɗŬ űɗɎůŮɘ 
Űɞ 91% Űɞɡ ȷȺɄ Űɞ 2022, ɗŬ ɛŮɘɤɗŮɑ ůŮ ˊŮɟɑˊɞɡ 89% Űɞɡ ȷȺɄ Űɞ 2023 əŬɘ ɗŬ 
ɡˊɞɢɤɟɐůŮɘ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ůŮ ˊŮɟɑˊɞɡ 87% Űɞɡ ȷȺɄ Űɞ 2025. ȼ ɛŮɑɤůɖ ŬɡŰɐ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ 
əŬŰɎ əɨɟɘɞ ɚɧɔɞ ůŰɘɠ ŬɟɜɖŰɘəɏɠ ŭɘŬűɞɟɏɠ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ-ɟɡɗɛɩɜ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ 
ɞɜɞɛŬůŰɘəɞɨ ȷȺɄ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ, Ŭɜ əŬɘ ɛŮɘɩɜɞɜŰŬɘ ɛŮŰɎ Űɞ 2022, ˊɟɞɓɚɏˊŮŰŬɘ ɧŰɘ ɗŬ 
ůɡɜŮɢɑůɞɡɜ ɜŬ ɡˊŮɟəŬɚɨˊŰɞɡɜ ŰŬ ˊɟɤŰɞɔŮɜɐ ŮɚɚŮɑɛɛŬŰŬ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ 29). Ƀɘ 
ˊɟɞůŬɟɛɞɔɏɠ ŮɚɚŮɑɛɛŬŰɞɠ-ɢɟɏɞɡɠ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɧŰɘ ɗŬ ŮɑɜŬɘ ůŮ ɔŮɜɘəɏɠ ɔɟŬɛɛɏɠ 
ɞɡŭɏŰŮɟŮɠ ůŮ ůɤɟŮɡŰɘəɞɨɠ ɧɟɞɡɠ ůŰɞ ůɨɜɞɚɞ Űɞɡ ɢɟɞɜɘəɞɨ ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɟɞɓɞɚɐɠ. 
ɄŬɟɎ Űɖ ůŰŬŭɘŬəɐ ŬɡŰɐ ɛŮɑɤůɖ, ɏɤɠ Űɞ 2025 ɞ ůɡɜɞɚɘəɧɠ ɚɧɔɞɠ Űɞɡ ɢɟɏɞɡɠ ɔɘŬ Űɖ 
ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ŭɘŬŰɖɟɖɗŮɑ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞɠ Ŭˊɧ Űɞ ˊɟɞ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ 
ŮˊɑˊŮŭɞ (əŬŰɎ ůɢŮŭɧɜ 3 ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ). 

Διάγραμμα 29 
ɄŬɟɎɔɞɜŰŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ Űɞɡ ŭɖɛɧůɘɞɡ ɢɟɏɞɡɠ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ 

(% Űɞɡ ȷȺɄ, ŮəŰɧɠ ŮɎɜ ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɎ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Ɉˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ əŬɘ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ Űɞɡ ɀŬɟŰɑɞɡ 2023. 
ɆɖɛŮɑɤůɖ: ɇŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɞɜ ŰɞɛɏŬ Űɖɠ ɔŮɜɘəɐɠ əɡɓɏɟɜɖůɖɠ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɤɠ ůɨɜɞɚɞ. 

Σε σύγκριση με τις μακροοικονομικές προβολές των εμπειρογνωμόνων του 

Ευρωσυστήματος του Δεκεμβρίου 2022, η πορεία του δημοσιονομικού 

αποτελέσματος της ζώνης του ευρώ αναθεωρήθηκε ελαφρώς προς τα άνω για 
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ɄɟɤŰɞɔŮɜɏɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ (-)
ɄɟɞůŬɟɛɞɔɐ ŮɚɚŮɑɛɛŬŰɞɠ-ɢɟɏɞɡɠ
ȹɘŬűɞɟɎ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ-ɟɡɗɛɞɨ ŬɜɎˊŰɡɝɖɠ
ɀŮŰŬɓɞɚɐ Ůɜɞˊɞɘɖɛɏɜɞɡ ŬəŬɗɎɟɘůŰɞɡ ɢɟɏɞɡɠ (ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ Űɞɡ ȷȺɄ)
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την περίοδο 2023-2025. ȼ ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ ŬɜŬɗŮɩɟɖůɖ ŮɑɜŬɘ ɞɟɘŬəɐ, ˊŬɟɎ Űɖɜ 
ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ŭŬˊŬɜɩɜ ɔɘŬ Űɧəɞɡɠ ɛŮŰŬɝɨ 2024 əŬɘ 2025. Ƀ ɚɧɔɞɠ Űɞɡ 
ɢɟɏɞɡɠ ŬɜŬɗŮɤɟɐɗɖəŮ ˊɟɞɠ ŰŬ əɎŰɤ, ŬɜŰŬɜŬəɚɩɜŰŬɠ əɡɟɑɤɠ Űɖ ɓŮɚŰɑɤůɖ Űɞɡ 
ˊɟɤŰɞɔŮɜɞɨɠ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰɞɠ. 

Τα κρατικά μέτρα στήριξης για τη θωράκιση της οικονομίας από την επίδραση 

των υψηλών τιμών της ενέργειας θα πρέπει να είναι προσωρινά, στοχευμένα 

και σχεδιασμένα ώστε να διατηρούν τα κίνητρα για μείωση της κατανάλωσης 

ενέργειας. ȾŬɗɩɠ ɞɘ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɛŮɘɩɜɞɜŰŬɘ əŬɘ ɞɘ əɑɜŭɡɜɞɘ ˊɞɡ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɡɜ 
Űɞɜ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɧ ŮűɞŭɘŬůɛɧ ɡˊɞɢɤɟɞɨɜ, ŮɑɜŬɘ ůɖɛŬɜŰɘəɧ ɜŬ ɝŮəɘɜɐůŮɘ ɢɤɟɑɠ 
əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ əŬɘ ɛŮ ůɡɜŰɞɜɘůɛɏɜɞ Űɟɧˊɞ ɖ Ɏɟůɖ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ. ɇŬ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ɛɏŰɟŬ ˊɞɡ ŭŮɜ ˊɚɖɟɞɨɜ ŬɡŰɏɠ Űɘɠ Ŭɟɢɏɠ ŮɑɜŬɘ ˊɘɗŬɜɧɜ ɜŬ ŮˊɘŰŮɑɜɞɡɜ 
Űɘɠ ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɏɠ ˊɘɏůŮɘɠ, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ɗŬ əŬɗɘůŰɞɨůŮ ŬɜŬɔəŬɑŬ ɛɘŬ ɘůɢɡɟɧŰŮɟɖ 
ŬˊɎɜŰɖůɖ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ 
ˊɚŬɑůɘɞ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ Űɖɠ ȺȺ, ɞɘ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɞɚɘŰɘəɏɠ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ 
ɜŬ ŮɑɜŬɘ ˊɟɞůŬɜŬŰɞɚɘůɛɏɜŮɠ ˊɟɞɠ Űɖɜ ŮˊɑŰŮɡɝɖ ɛɘŬɠ ˊɘɞ ˊŬɟŬɔɤɔɘəɐɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ əŬɘ 
Űɖ ůŰŬŭɘŬəɐ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ɡɣɖɚɞɨ ŭɖɛɧůɘɞɡ ɢɟɏɞɡɠ. ɀŮŰɎ Űɖ ŭɖɛɞůɑŮɡůɖ Űɖɠ 
ȷɜŬəɞɑɜɤůɖɠ Űɖɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐɠ ȺˊɘŰɟɞˊɐɠ ůŰɘɠ 9.11.2022 əŬɘ Űɤɜ ɆɡɛˊŮɟŬůɛɎŰɤɜ 
Űɞɡ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɘɠ ñȾŬŰŮɡɗɨɜůŮɘɠ ɔɘŬ Űɖ ɛŮŰŬɟɟɨɗɛɘůɖ Űɞɡ ˊɚŬɘůɑɞɡ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ Űɖɠ ȺȺò ɔɘŬ Űɖ ůɡɜŮŭɟɑŬůɖ Űɞɡ Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ ECOFIN ůŰɘɠ 
14.3.2023, ɖ ɛŮŰŬɟɟɨɗɛɘůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŭɘŬəɡɓɏɟɜɖůɖɠ Űɖɠ ȺȺ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ 
ɞɚɞəɚɖɟɤɗŮɑ ůɨɜŰɞɛŬ. 

 

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EL/TXT/?uri=CELEX:52022DC0583
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-6995-2023-REV-1/el/pdf
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-6995-2023-REV-1/el/pdf
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ɄɚŬɑůɘŬ 

1 ɄŬɟɎɔɞɜŰŮɠ ŭɘŬɛɧɟűɤůɖɠ Űɤɜ ŭŮɡŰŮɟɞɔŮɜɩɜ 
ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ Ŭˊɧ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ 
Űɤɜ ȼɄȷ ůŰɘɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ 

Erik Andres Escayola, Peter McQuade, Christofer Schroeder και Marcel 

Tirpák 

Οι αναδυόμενες οικονομίες της αγοράς βρίσκονται αντιμέτωπες με ένα 

δύσκολο και αβέβαιο μακροοικονομικό περιβάλλον, όπου η φθίνουσα 

παγκόσμια ζήτηση, ο υψηλός πληθωρισμός εν μέσω διαταραχών της 

προσφοράς και η συγχρονισμένη αυστηροποίηση των νομισματικών 

πολιτικών λειτουργούν ανασταλτικά για την ανάπτυξη. ȷˊɧ ɧɚŮɠ ŬɡŰɏɠ Űɘɠ 
ŬɜŰɘɝɞɧŰɖŰŮɠ, Űɞ ˊŬɟɧɜ ˊɚŬɑůɘɞ ŮůŰɘɎɕŮɘ ůŰɖɜ ŮˊɑˊŰɤůɖ Űɖɠ ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖɠ Űɖɠ 
ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɖɠ ɃɛɞůˊɞɜŭɘŬəɐɠ ɇɟɎˊŮɕŬɠ Űɤɜ ȼɄȷ (Fed) əŬɘ ŬɜŬɚɨŮɘ 
Űɞɡɠ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ ŭɘŬɛɧɟűɤůɖɠ əŬɘ Űɞɡɠ ŭɘŬɨɚɞɡɠ ɛŮŰɎŭɞůɖɠ ŭŮɡŰŮɟɞɔŮɜɩɜ 
ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ ůŮ ɛŮɔɎɚŮɠ əŬɘ ůɡůŰɖɛɘəɎ ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ. ũŮɜɘəɎ, 
ɞɘ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ ŰŮɑɜɞɡɜ ɜŬ ŮˊɘŭŮɘəɜɨɞɡɜ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ŬɜɗŮəŰɘəɧŰɖŰŬ ůŰɘɠ 
ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɤɜ ˊŬɔəɧůɛɘɤɜ ůɡɜɗɖəɩɜ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ ůŰɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ ŰɟɏɢɞɜŰɞɠ 
əɨəɚɞɡ ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖɠ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ ˊŬɟŮɚɗɧɜ, ŮɜŭŮɢɞɛɏɜɤɠ ɚɧɔɤ Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ 
Űɤɜ ɛŬəɟɞɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɩɜ ŮɡˊŬɗŮɘɩɜ Űɞɡɠ Űɘɠ ŰŮɚŮɡŰŬɑŮɠ ŭŮəŬŮŰɑŮɠ. ȳɛɤɠ, 
ˊŬɟŬŰɖɟŮɑŰŬɘ əɎˊɞɘŬ ŬɜɞɛɞɘɞɔɏɜŮɘŬ ůŰɖɜ Ůˊɑŭɞůɖ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ ůŮ ŬɡŰɧɜ Űɞɜ ŰɞɛɏŬ. 
ȹɘŬˊɘůŰɩɜɞɡɛŮ ɧŰɘ ɖ ŮˊɑˊŰɤůɖ Űɤɜ ŭɘŬŰŬɟŬɢɩɜ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɤɜ ȼɄȷ 
ŭɘŬűɏɟŮɘ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ əŬɘ ŭɘŬɛɞɟűɩɜŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ 
ɛŬəɟɞɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ ŮɡˊɎɗŮɘŮɠ əŬɘ Űɘɠ ˊŬɟŮɛɓɎůŮɘɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ůŮ 
Ůɗɜɘəɧ ŮˊɑˊŮŭɞ. 

Εφαρμόζουμε ένα εμπειρικό πλαίσιο τοπικών προβολών για να εξετάσουμε 

τους τρόπους με τους οποίους οι μακροοικονομικές και 

μακροχρηματοπιστωτικές μεταβλητές στις αναδυόμενες οικονομίες της αγοράς 

αντιδρούν σε διαταραχές νομισματικής πολιτικής που προέρχονται από τις 

ΗΠΑ.1 ɉɟɖůɘɛɞˊɞɘɩɜŰŬɠ ɤɠ əɨɟɘŬ ŮɟɛɖɜŮɡŰɘəɐ ɛŮŰŬɓɚɖŰɐ Űɘɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ Űɖɠ 
ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɤɜ ȼɄȷ ˊɞɡ ŮɜŰɞˊɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ ɡɣɖɚɐ ůɡɢɜɧŰɖŰŬ, ŮəŰɘɛɞɨɛŮ 
Űɘɠ ŭɡɜŬɛɘəɏɠ ŬɜŰɘŭɟɎůŮɘɠ (impulse responses) Űɤɜ ɛŬəɟɞɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɩɜ 
ɛŮŰŬɓɚɖŰɩɜ əŬɘ ŮɝŮŰɎɕɞɡɛŮ ˊɩɠ ɞɘ ŬɜŰɘŭɟɎůŮɘɠ ŬɡŰɏɠ ŮˊɖɟŮɎɕɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ ɘŭɘɎɕɞɜŰŬ 

                                                                    
1  ȼ ŬɜɎɚɡůɖ ɓŬůɑɕŮŰŬɘ ůŰɘɠ ɛŮɚɏŰŮɠ Űɤɜ JarociŒski, M. and Karadi, P., ñDeconstructing Monetary Policy 

Surprises ï The Role of Information Shocksò, American Economic Journal: Macroeconomics, Vol. 12, 
No 2, ȷˊɟɑɚɘɞɠ 2020, 1-43, əŬɘ Georgiadis, G. and JarociŒski, M., ñGlobal implications of multi-
dimensional US monetary policy normalisationò, Working Paper Series, ECB, ɡˊɧ ɏəŭɞůɖ. Ƀɘ 
ŬɜŬəɞɘɜɩůŮɘɠ Űɤɜ əŮɜŰɟɘəɩɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ɛˊɞɟɞɨɜ ɜŬ űŬɜŮɟɩůɞɡɜ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ Űɧůɞ ɔɘŬ Űɖɜ 
əŬŰŮɨɗɡɜůɖ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ (Ŭɛɘɔɩɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ) ɧůɞ əŬɘ ɔɘŬ Űɘɠ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ Űɞɡɠ 
ŬɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɘɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɞˊŰɘəɏɠ (ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ əŮɜŰɟɘəɐɠ ŰɟɎˊŮɕŬɠ). ŪŬ ŮůŰɘɎůɞɡɛŮ ůŰɘɠ 
ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ Ŭɛɘɔɩɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ, əŬɗɩɠ ɛŬɠ ŮɜŭɘŬűɏɟŮɘ ɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ɞɘ ˊɞɚɘŰɘəɏɠ 
Űɖɠ Fed ůŰɘɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ. ɉɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɛŮ ɏɜŬ ˊɚŬɑůɘɞ Űɞˊɘəɩɜ ˊɟɞɓɞɚɩɜ ŮɝŬɟŰɩɛŮɜɤɜ 
Ŭˊɧ Űɘɠ ůɡɜɗɐəŮɠ (state-dependent), ɧˊɞɡ ɞ ɓŬɗɛɧɠ ŮɝɎɟŰɖůɖɠ Ŭˊɧ Űɘɠ ůɡɜɗɐəŮɠ ůŰɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ 
ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕŮŰŬɘ Ŭˊɧ ɛɘŬ ɚɞɔɘůŰɘəɐ ůɡɜɎɟŰɖůɖ, ɧˊɤɠ ůŰɖ ɛŮɚɏŰɖ Űɤɜ Auerbach, A.J. and 
Gorodnichenko, Y., ñMeasuring the Output Responses to Fiscal Policyò, American Economic Journal: 

Economic Policy, Vol. 4, No 2, ɀɎɘɞɠ 2012, 1-27. 
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ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰɘəɎ Űɤɜ Ůɜ ɚɧɔɤ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ. ɇŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɞɡ ɓŬůɘəɞɨ ůŮɜŬɟɑɞɡ 
ŭŮɑɢɜɞɡɜ ɧŰɘ ɛɘŬ ŬɘűɜɘŭɘŬůŰɘəɐ ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɤɜ ȼɄȷ 
ůɡɜŭɏŮŰŬɘ əŬŰɎ əŬɜɧɜŬ ɛŮ ɎɛŮůɖ ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɩɜ ůɡɜɗɖəɩɜ 
ůŮ ɛɘŬ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɖ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ, ŬəɞɚɞɡɗɞɨɛŮɜɖ Ŭˊɧ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɖɠ ɓɘɞɛɖɢŬɜɘəɐɠ 
ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ əŬɘ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ, ɛŮ əɞɟɨűɤůɖ Űɖɠ ŮˊɑŭɟŬůɖɠ ŬɡŰɐɠ ˊŮɟɑˊɞɡ 18 
ɛɐɜŮɠ ŬɟɔɧŰŮɟŬ.2 Ƀɘ ŬɜŰɘŭɟɎůŮɘɠ ŬɡŰɏɠ ŬˊɞŰɡˊɩɜɞɡɜ Űɖɜ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɤɜ 
ŬɘűɜɘŭɘŬůŰɘəɩɜ, əŬɘ ɧɢɘ Űɤɜ ůɡůŰɖɛŬŰɘəɩɜ, ɛŮŰŬɓɞɚɩɜ ůŰɖ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ Űɤɜ 
ȼɄȷ, Ůɜɩ ɏɢɞɡɜ Űɞ ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɞ ˊɟɧůɖɛɞ əŬɘ ɛŮ ɓɎůɖ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ɗŮɤɟɑŬ ŮɑɜŬɘ 
ŮɨɚɞɔŮɠ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɞ ɛɏɔŮɗɧɠ Űɞɡɠ. 

Οι αναδυόμενες οικονομίες της αγοράς με σοβαρότερες ευπάθειες έχουν 

εντονότερες αντιδράσεις στις διαταραχές της νομισματικής πολιτικής των 

ΗΠΑ. ȼ ɏɤɠ ŰɩɟŬ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ŬɜɗŮəŰɘəɧŰɖŰŬ Űɤɜ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ ɗŬ 
ɛˊɞɟɞɨůŮ ɜŬ ŬˊɞŭɞɗŮɑ ůŰŬ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŬ ŮˊɑˊŮŭŬ ɛŬəɟɞɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɐɠ 
ŮɡˊɎɗŮɘŬɠ. ȳˊɤɠ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ ɏɜŬɜ ŭŮɑəŰɖ ɛɏŰɟɖůɖɠ Űɖɠ ŮɡˊɎɗŮɘŬɠ, ɞɘ 
ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ ɏɢɞɡɜ ɔɑɜŮɘ ɚɘɔɧŰŮɟɞ ŮɡˊŬɗŮɑɠ ůɡɜɞɚɘəɎ əŬŰɎ Űɖɜ ŰŮɚŮɡŰŬɑŬ 
ŭŮəŬŮŰɑŬ, ˊŬɟɧɚɞ ˊɞɡ ɛɏɟɞɠ ŬɡŰɐɠ Űɖɠ əŬɗɞŭɘəɐɠ ŰɎůɖɠ ɏɢŮɘ ŬɜŬůŰɟŬűŮɑ ɚɧɔɤ Űɖɠ 
ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ Űɞɡ əɞɟɤɜɞɥɞɨ (COVID-19) (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȷ).3 ȳŰŬɜ ŬɡŰɐ ɖ ɛŮŰŬɓɚɖŰɐ Űɖɠ 
ŮɡˊɎɗŮɘŬɠ ŮɜůɤɛŬŰɤɗŮɑ ůŰɘɠ ˊŬɚɘɜŭɟɞɛɐůŮɘɠ əŬɘ ŬɚɚɖɚŮˊɘŭɟɎůŮɘ ɛŮ Űɘɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ 
Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɤɜ ȼɄȷ, ˊŬɟŬŰɖɟɞɨɛŮ ɧŰɘ əŬɘ ɞɘ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ 
ůɡɜɗɐəŮɠ əŬɘ ɖ ɓɘɞɛɖɢŬɜɘəɐ ˊŬɟŬɔɤɔɐ əŬɘ ɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ȹɇȾ ŬɜŰɘŭɟɞɨɜ 
ŮɜŰɞɜɧŰŮɟŬ Ŭɜ ɛɘŬ ɢɩɟŬ ɓɟɑůəŮŰŬɘ ůŮ ˊɘɞ ŮɡˊŬɗɐ əŬŰɎůŰŬůɖ (əɧəəɘɜŮɠ əɞɡəəɑŭŮɠ ůŰɞ 
ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȸ) Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ůŮ ɚɘɔɧŰŮɟɞ ŮɡˊŬɗɐ əŬŰɎůŰŬůɖ (ˊɟɎůɘɜŮɠ əɞɡəəɑŭŮɠ ůŰɞ 
ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȸ). 

                                                                    
2  ɀɘŬ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɤɜ ȼɄȷ ˊɞɡ ɞŭɖɔŮɑ ůŮ Ŭɨɝɖůɖ əŬŰɎ 1 Űɡˊɘəɐ Ŭˊɧəɚɘůɖ 

ůŰɖɜ Ŭˊɧŭɞůɖ Űɤɜ ˊŮɜŰŬŮŰɩɜ ŬɛŮɟɘəŬɜɘəɩɜ ɞɛɞůˊɞɜŭɘŬəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ ůŰɞ ɡˊɧ ŮəŰɑɛɖůɖ ŭŮɑɔɛŬ 
ůɡɜŭɏŮŰŬɘ ɛŮ ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖ Űɞɡ ŭŮɑəŰɖ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɩɜ ůɡɜɗɖəɩɜ əŬŰɎ ˊŮɟɑˊɞɡ 1 Űɡˊɘəɐ 
Ŭˊɧəɚɘůɖ (0,02 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ (ˊɞů. ɛɞɜ.)), ˊŰɩůɖ Űɖɠ ɓɘɞɛɖɢŬɜɘəɐɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ əŬŰɎ 1 
Űɡˊɘəɐ Ŭˊɧəɚɘůɖ (0,3 ˊɞů ɛɞɜ.) əŬɘ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ȹɇȾ əŬŰɎ 1/3 ɛɘŬɠ Űɡˊɘəɐɠ Ŭˊɧəɚɘůɖɠ 
(0,08 ˊɞů. ɛɞɜ.) ůŰɖ ŭɘɎɛŮůɞ Űɤɜ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ. 

3  Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ ɛɏŰɟɖůɖɠ Űɖɠ ɛŬəɟɞɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɐɠ ŮɡˊɎɗŮɘŬɠ ˊɞɡ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘŮɑŰŬɘ Ůŭɩ ůɡɜɞɣɑɕŮɘ Űɖɜ 
ŮɡˊɎɗŮɘŬ Űɤɜ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ ůŮ ŮůűŬɚɛɏɜɖ ŮɡɗɡɔɟɎɛɛɘůɖ Űɤɜ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɩɜ ɘůɞŰɘɛɘɩɜ, 
Űɖ ůŰŬɗŮɟɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ əŬɘ Űɘɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ ůŮ ŭɞɚɎɟɘŬ ȼɄȷ ɏɜŬɜŰɘ 
Űɞɡ ŮɝɤŰŮɟɘəɞɨ. Ƀɘ ɛŮŰŬɓɚɖŰɏɠ ŬɡŰɏɠ ɏɢɞɡɜ ɘŭɘŬɑŰŮɟɖ ɓŬɟɨŰɖŰŬ ůŰɖɜ ˊŬɟɞɨůŬ ůɡɔəɡɟɑŬ ɚɧɔɤ Űɞɡ 
ɡɣɖɚɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ əŬɘ Űɖɠ ŬɜŬŰɑɛɖůɖɠ Űɞɡ ŭɞɚŬɟɑɞɡ ȼɄȷ. 



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
ɄŬɟɎɔɞɜŰŮɠ ŭɘŬɛɧɟűɤůɖɠ Űɤɜ ŭŮɡŰŮɟɞɔŮɜɩɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ Ŭˊɧ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɤɜ ȼɄȷ ůŰɘɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ 
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Διάγραμμα A 
ȰɜŬɠ ŭŮɑəŰɖɠ ɛɏŰɟɖůɖɠ Űɖɠ ŮɡˊɎɗŮɘŬɠ ɔɘŬ Űɘɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ 

(ŭŮɑəŰɖɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Haver Analytics, Refinitiv, Georgiadis and JarociŒski (ɧˊ.ˊ.) əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ ŮɡˊɎɗŮɘŬɠ ɓŬůɑɕŮŰŬɘ ůŰɘɠ əɨɟɘŮɠ ůɡɜɘůŰɩůŮɠ ŰŮůůɎɟɤɜ ɓŬůɘəɩɜ ɛŮŰŬɓɚɖŰɩɜ, ŮɘŭɘəɧŰŮɟŬ: (Ŭ) Űɞɡ əŮɜɞɨ 
ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐɠ ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɖɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɐɠ ɘůɞŰɘɛɑŬɠ ˊɞɡ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ɖ Ŭˊɧəɚɘůɖ Ŭˊɧ Űɖ ɔɟŬɛɛɘəɐ ŰɎůɖ (ɔɘŬ ɜŬ ŬˊɞŰɡˊɤɗŮɑ ɖ 
ŮˊɑŭɟŬůɖ Balassa-Samuelson), (ɓ) Űɞɡ əŮɜɞɨ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐɠ ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɖɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɐɠ ɘůɞŰɘɛɑŬɠ ˊɞɡ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ɖ Ŭˊɧəɚɘůɖ 
Ŭˊɧ Űɞɜ ɛɏůɞ ɧɟɞ ɔɘŬ Űɘɠ ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ (ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ ŭɘɧŰɘ ɏɢŮɘ ŬˊɞŭŮɘɢɗŮɑ ɧŰɘ ɞɘ ɡˊŮɟŰɘɛɐůŮɘɠ ɓɞɖɗɞɨɜ ůŰɖɜ 
ˊɟɧɓɚŮɣɖ əɟɑůŮɤɜ, ɧˊɤɠ ŬɜŬűɏɟɞɡɜ ɞɘ Gourinchas, P.-O. and Obstfeld, M., ñStories of the Twentieth Century for the Twenty-Firstò, 
American Economic Journal: Macroeconomics, Vol. 4, No 1, ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2012, 226-265), (ɔ) Űɤɜ ˊŬɚŬɘɧŰŮɟɤɜ ɟɡɗɛɩɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ 
(ɔɘŬ ɜŬ ŬˊɞŰɡˊɤɗɞɨɜ ɞɘ ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɏɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ˊɞɡ ŭŮɜ ŮɑɜŬɘ əŬɚɎ ůŰŬɗŮɟɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ, ɧˊɤɠ ŬɜŬűɏɟɞɡɜ ɞɘ Ahmed, S., Akinci, O. 
and Queralto, A., ñU.S. monetary policy spillovers to emerging markets: Both shocks and vulnerabilities matterò, International Finance 

Discussion Papers, No 1321, Board of Governors of the Federal Reserve System, Ƚɞɨɚɘɞɠ 2021) əŬɘ (ŭ) Űɤɜ ŭŬɜŮɘŬəɩɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ 
ůŮ ŭɞɚɎɟɘŬ ȼɄȷ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɞ ȷȺɄ (ɔɘŬ ɜŬ ŬˊɞŰɡˊɤɗɞɨɜ ɞɘ ŮɝɤŰŮɟɘəɏɠ ŮɡˊɎɗŮɘŮɠ ůŰɞɡɠ ɘůɞɚɞɔɘůɛɞɨɠ). ɇɞ ŭŮɑɔɛŬ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ 11 ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ (ȸɟŬɕɘɚɑŬ, ȽɜŭɑŬ, ȾɑɜŬ, ɀŬɚŬɘůɑŬ, ɀŮɝɘəɧ, ɁɧŰɘŬ ȾɞɟɏŬ, ɁɧŰɘɞɠ ȷűɟɘəɐ, ɅɤůɑŬ, ɇŬɥɚɎɜŭɖ, 
ɇɞɡɟəɑŬ əŬɘ ɉɘɚɐ) əŬɘ 3 əɟɎŰɖ-ɛɏɚɖ Űɖɠ ȺȺ (ɃɡɔɔŬɟɑŬ, ɄɞɚɤɜɑŬ əŬɘ ɇůŮɢɑŬ). Ƀɘ ɡɣɖɚɧŰŮɟŮɠ Űɘɛɏɠ ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ŮɡˊɎɗŮɘŬ. 
Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: Ɂɞɏɛɓɟɘɞɠ 2022. 

Διάγραμμα B 
ȼ ŮˊɑˊŰɤůɖ Űɤɜ ůɡůŰŬɚŰɘəɩɜ ŭɘŬŰŬɟŬɢɩɜ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɤɜ ȼɄȷ ůŰɘɠ 
ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ ŬɜɎ ŮˊɑˊŮŭɞ ŮɡˊɎɗŮɘŬɠ 

(ɛɏɔɘůŰŮɠ ŬɜŰɘŭɟɎůŮɘɠ, ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Haver Analytics, Refinitiv, JarociŒski and Karadi (ɧˊ.ˊ.), Georgiadis and JarociŒski (ɧˊ.ˊ.) əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɇɞ ŭɘɎɔɟŬɛɛŬ ŭŮɑɢɜŮɘ Űɘɠ ŬɜŰɘŭɟɎůŮɘɠ Űɤɜ ŮɝŬɟŰɖɛɏɜɤɜ ɛŮŰŬɓɚɖŰɩɜ, ŮəűɟŬůɛɏɜŮɠ ůŮ ɚɞɔŬɟɑɗɛɞɡɠ, ɔɘŬ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ ɛŮ 
ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɎ ŮˊɑˊŮŭŬ ŮɡˊɎɗŮɘŬɠ. ɉɟɖůɘɛɞˊɞɘɩɜŰŬɠ ɏɜŬ ˊɚŬɑůɘɞ ɛɖɜɘŬɑɤɜ Űɞˊɘəɩɜ ˊɟɞɓɞɚɩɜ ɛŮ ŮɝɎɟŰɖůɖ Ŭˊɧ Űɘɠ ůɡɜɗɐəŮɠ (ɛŮ ɓɎůɖ 
Űɞɡɠ Auerbach and Gorodnichenko, ɧˊ.ˊ.), əŬŰŬɔɟɎűɞɡɛŮ Űɘɠ ŭɘɎɛŮůŮɠ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ ɔɘŬ Űɞ ɓŬůɘəɧ ůŮɜɎɟɘɞ (ɛˊɚŮ əɞɡəəɑŭŮɠ), Űɞ ůŮɜɎɟɘɞ 
ɡɣɖɚɐɠ ŮɡˊɎɗŮɘŬɠ (əɧəəɘɜŮɠ əɞɡəəɑŭŮɠ) əŬɘ Űɞ ůŮɜɎɟɘɞ ɢŬɛɖɚɐɠ ŮɡˊɎɗŮɘŬɠ (ˊɟɎůɘɜŮɠ əɞɡəəɑŭŮɠ). Ƀɘ ɔəɟɑɕŮɠ ɟɎɓŭɞɘ ŭŮɑɢɜɞɡɜ ŰŬ 
ŭɘŬŰŮŰŬɟŰɖɛɞɟɘŬəɎ Ůɨɟɖ, ˊɞɡ ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ Űɖɜ ŬɜɞɛɞɘɞɔɏɜŮɘŬ Űɤɜ ŬɜŰɘŭɟɎůŮɤɜ. Ƀɘ ŬɜŰɘŭɟɎůŮɘɠ ŬˊŮɘəɞɜɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ əɚɑɛŬəŬ ɔɘŬ ɜŬ 
ŭŮɑɝɞɡɜ Űɖɜ ŮˊɑˊŰɤůɖ ɛɘŬɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Ŭɛɘɔɩɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ˊɞɡ ˊɟɞɏɟɢŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ ȼɄȷ əŬɘ ŮˊɘűɏɟŮɘ ɛŮŰŬɓɞɚɐ əŬŰɎ 1 
Űɡˊɘəɐ Ŭˊɧəɚɘůɖ ůŰɖɜ Ŭˊɧŭɞůɖ Űɞɡ ɡˊɞəŮɑɛŮɜɞɡ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɞɨ ɛɏůɞɡ (ˊŮɜŰŬŮŰɐ ɞɛɞůˊɞɜŭɘŬəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ Űɤɜ ȼɄȷ). ɆŰɞ 
ŬɟɘůŰŮɟɧ ɔɟɎűɖɛŬ, ɞɘ ɡɣɖɚɧŰŮɟŮɠ Űɘɛɏɠ ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ŭɡůɢŮɟɏůŰŮɟŮɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ ůɡɜɗɐəŮɠ. 

Επιπλέον, η κατεύθυνση της εγχώριας νομισματικής πολιτικής στις επιμέρους 

αναδυόμενες οικονομίες της αγοράς επίσης συμβάλλει στη διαμόρφωση των 
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ȷɜŰɑŭɟŬůɖ ï ɓŬůɘəɧ ůŮɜɎɟɘɞ (ŭɘɎɛŮůɞɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ)
ȷɜŰɑŭɟŬůɖ ï ůŮɜɎɟɘɞ ɡɣɖɚɐɠ ŮɡˊɎɗŮɘŬɠ (ŭɘɎɛŮůɞɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ)
ȷɜŰɑŭɟŬůɖ ï ůŮɜɎɟɘɞ ɢŬɛɖɚɐɠ ŮɡˊɎɗŮɘŬɠ (ŭɘɎɛŮůɞɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ)
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αντιδράσεών τους σε διαταραχές της νομισματικής πολιτικής των ΗΠΑ. ɆŰɖ 
ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ ŰɟɏɢɞɜŰɞɠ əɨəɚɞɡ ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖɠ ˊŬɔəɞůɛɑɤɠ, ˊɞɚɚɏɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ ɎɟɢɘůŬɜ ɜŬ ŬɡɝɎɜɞɡɜ ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ ˊɞɚɨ ɜɤɟɑŰŮɟŬ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ɞɘ ȼɄȷ. ȷɡŰɧ 
ŮɜŭɏɢŮŰŬɘ ɜŬ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Ůɜ ɛɏɟŮɘ ɓŮɚŰɘɩůŮɘɠ ůŰŬ ˊɚŬɑůɘŬ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ, ɛŮ ˊɞɚɚɏɠ 
əŮɜŰɟɘəɏɠ ŰɟɎˊŮɕŮɠ ɜŬ ɏɢɞɡɜ ˊɚɏɞɜ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ŬɜŮɝŬɟŰɖůɑŬ əŬɘ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɖ 
ŬɝɘɞˊɘůŰɑŬ ůŰɖɜ ŬˊɞůŰɞɚɐ Űɞɡɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮˊɑŰŮɡɝɖ Űɞɡ ůŰɧɢɞɡ Űɖɠ ůŰŬɗŮɟɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ 
Űɘɛɩɜ. ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ, ɞɘ əŮɜŰɟɘəɏɠ ŰɟɎˊŮɕŮɠ Űɤɜ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ 
ˊɟɞůŬɟɛɧɕɞɡɜ ˊɟɞůŮəŰɘəɎ Űɘɠ ˊŬɟŮɛɓɎůŮɘɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɞɡɠ ůŰɞ ˊŬɟɧɜ 
ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ, ŬűŮɜɧɠ ŬɜŰɘɛŮŰɤˊɑɕɞɜŰŬɠ Űɞɡɠ əɘɜŭɨɜɞɡɠ ˊɞɡ 
ŬˊŮɘɚɞɨɜ Űɖɜ ŬɝɘɞˊɘůŰɑŬ Űɞɡɠ əŬɘ ŬűŮŰɏɟɞɡ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɠ ɡˊɧɣɖ Űɞɜ ˊɟɞŮɝɎɟɢɞɜŰŬ 
ɟɧɚɞ ˊɞɡ ŭɘŬŭɟŬɛɎŰɘůŬɜ ɞɘ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ Űɖɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ ůŰɖɜ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ɏɝŬɟůɖ Űɞɡ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ. 

Λόγω των παρατηρούμενων ραγδαίων αυξήσεων στα επιτόκια, τα επιτόκια 

πολιτικής σε πολλές αναδυόμενες οικονομίες της αγοράς προσεγγίζουν τα 

επίπεδα που προκύπτουν από τις εκτιμήσεις των συναρτήσεων αντίδρασης 

της νομισματικής πολιτικής. ȼ ůɡɜɎɟŰɖůɖ ŬɜŰɑŭɟŬůɖɠ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ 
ˊŬɟɏɢŮɘ ɏɜŬɜ ůŰɞɘɢŮɘɩŭɖ ŬɚɚɎ ɢɟɐůɘɛɞ ŭŮɑəŰɖ ŬɜŬűɞɟɎɠ ɔɘŬ Űɞ ˊɩɠ ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɖɠ əŮɜŰɟɘəɐɠ ŰɟɎˊŮɕŬɠ ůŮ ɛɘŬ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɖ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ ŬɜŰɘŭɟɞɨɜ əŬŰɎ 
əŬɜɧɜŬ ůŮ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɞɡ ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ əŬɘ ˊɟɞɥɧɜŰɞɠ əŬɘ ůŰɖɜ 
əɡəɚɘəɐ ɗɏůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ (ɛŮŰŬɝɨ Ɏɚɚɤɜ) ɛŮ ɓɎůɖ Űɞɡɠ ŮəŰɘɛɩɛŮɜɞɡɠ 
ůɡɜŰŮɚŮůŰɏɠ Űɤɜ ˊŬɚɘɜŭɟɞɛɐůŮɤɜ. ɇɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ũ ŭŮɑɢɜŮɘ ŰŬ ɘůɢɨɞɜŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɤɜ əŮɜŰɟɘəɩɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞɡɠ Ůɜ ɚɧɔɤ ŭŮɑəŰŮɠ ŬɜŬűɞɟɎɠ, ɛŮ 
Űɘɠ ɗŮŰɘəɏɠ Űɘɛɏɠ ɜŬ ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ɧŰɘ ɖ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ ŮɑɜŬɘ ŬɡůŰɖɟɧŰŮɟɖ Ŭˊɧ 
ɧ,Űɘ ɗŬ ɡˊɞŭŮɑəɜɡŬɜ ɞɘ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ Űɖɠ ůɡɜɎɟŰɖůɖɠ ŬɜŰɑŭɟŬůɖɠ ɛɘŬɠ əŮɜŰɟɘəɐɠ 
ŰɟɎˊŮɕŬɠ, əŬɘ Űɞ ŬɜŰɑůŰɟɞűɞ. ȷɡŰɧ űŬɜŮɟɩɜŮɘ ɧŰɘ, ˊŬɟɎ Űɘɠ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ 
Űɖɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ əŬɘ Űɖ ůɞɓŬɟɧŰɖŰŬ Űɖɠ ɏɝŬɟůɖɠ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ, ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɤɜ əŮɜŰɟɘəɩɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ůŰɘɠ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟŮɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ Űɞɡ 
ŭŮɑɔɛŬŰɞɠ ŮɑɜŬɘ ˊɚɏɞɜ ůɡɛɓŬŰɎ ɛŮ Űɘɠ ůɡɜŬɟŰɐůŮɘɠ Űɡˊɘəɐɠ ŬɜŰɑŭɟŬůɖɠ.4 

                                                                    
4  ɀŮŰɎ Ŭˊɧ ɛɘŬ ˊŮɟɑɞŭɞ ɢŬɚŬɟɧŰŮɟɖɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖɠ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ COVID-19. 
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Διάγραμμα Γ 
Ɇɨɔəɟɘůɖ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ůŰɘɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ ɛŮ ŰŬ ŮˊɑˊŮŭŬ ˊɞɡ 
ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ Űɘɠ ůɡɜŬɟŰɐůŮɘɠ ŬɜŰɑŭɟŬůɖɠ Űɤɜ əŮɜŰɟɘəɩɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ 

(ŭŮɑəŰɖɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Haver Analytics, Refinitiv əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ əŬŰŬůəŮɡɎɕŮŰŬɘ ɤɠ ɖ ŭɘŬűɞɟɎ ɛŮŰŬɝɨ (Ŭ) Űɞɡ ɘůɢɨɞɜŰɞɠ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɖɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ əŬɘ 
(ɓ) Űɞɡ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮɛˊŮɘɟɘəɐ ŮəŰɑɛɖůɖ ɛɘŬɠ ůɡɜɎɟŰɖůɖɠ ŬɜŰɑŭɟŬůɖɠ Űɖɠ əŮɜŰɟɘəɐɠ ŰɟɎˊŮɕŬɠ (ɧˊɤɠ 
ůŰɖ ɛŮɚɏŰɖ Űɤɜ Coibion, O. and Gorodnichenko, Y., ñWhy Are Target Interest Rate Changes So Persistent?ò, American Economic 

Journal: Macroeconomics, Vol. 4, No 4, ɃəŰɩɓɟɘɞɠ 2012, 126-162). Ƀɘ əɨɟɘŮɠ ŮɟɛɖɜŮɡŰɘəɏɠ ɛŮŰŬɓɚɖŰɏɠ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɞɜ 
ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ əŬɘ ɟɡɗɛɧ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ ˊɟɞɥɧɜŰɞɠ ůŮ ɞɟɑɕɞɜŰŬ Ůɜɧɠ ɏŰɞɡɠ əŬɘ Űɖɜ əɡəɚɘəɐ ɗɏůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ɧˊɤɠ 
ŬˊɞŰɡˊɩɜŮŰŬɘ Ŭˊɧ ŰɟɏɢɞɡůŮɠ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ Űɞɡ ˊŬɟŬɔɤɔɘəɞɨ əŮɜɞɨ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɔɑɜŮŰŬɘ ɏɚŮɔɢɞɠ ɔɘŬ Űɖɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐ ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɖ 
ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɐ ɘůɞŰɘɛɑŬ əŬɘ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ. ɇɞ ŭŮɑɔɛŬ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ 9 ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ (ȸɟŬɕɘɚɑŬ, ȽɜŭɑŬ, ȾɑɜŬ, 
ɀŬɚŬɘůɑŬ, ɁɧŰɘŬ ȾɞɟɏŬ, ɁɧŰɘɞɠ ȷűɟɘəɐ, ɅɤůɑŬ, ɇŬɥɚɎɜŭɖ əŬɘ ɉɘɚɐ) əŬɘ 3 əɟɎŰɖ-ɛɏɚɖ Űɖɠ ȺȺ (ɃɡɔɔŬɟɑŬ, ɄɞɚɤɜɑŬ əŬɘ ɇůŮɢɑŬ). ɇɞ ŭŮɑɔɛŬ 
ŮɑɜŬɘ ɛɘəɟɧŰŮɟɞ ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȷ əŬɘ ɖ ɢɟɞɜɞɚɞɔɘəɐ ůŮɘɟɎ ŮɑɜŬɘ ɓɟŬɢɨŰŮɟɖ, ɚɧɔɤ Űɖɠ ŭɘŬɗŮůɘɛɧŰɖŰŬɠ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ ˊɞɡ 
ŬˊŬɘŰŮɑŰŬɘ ɔɘŬ Űɖɜ ŮəŰɑɛɖůɖ Űɤɜ ůɡɜŬɟŰɐůŮɤɜ ŬɜŰɑŭɟŬůɖɠ Űɤɜ əŮɜŰɟɘəɩɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ. Ƀɘ ɗŮŰɘəɏɠ Űɘɛɏɠ ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ɧŰɘ ɖ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐ 
ˊɞɚɘŰɘəɐ ŮɑɜŬɘ ŬɡůŰɖɟɧŰŮɟɖ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ɗŬ ɡˊɞŭŮɑəɜɡŮ ɖ ůɡɜɎɟŰɖůɖ ŬɜŰɑŭɟŬůɖɠ Űɖɠ əŮɜŰɟɘəɐɠ ŰɟɎˊŮɕŬɠ, əŬɘ Űɞ ŬɜŰɑůŰɟɞűɞ. Ʉɘɞ 
ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: Ɂɞɏɛɓɟɘɞɠ 2022. 

Η επίπτωση των διαταραχών νομισματικής πολιτικής που προέρχονται από 

τις ΗΠΑ μπορεί να μετριαστεί με άσκηση συνετής εγχώριας νομισματικής 

πολιτικής στις αναδυόμενες οικονομίες της αγοράς. ɇŬ ŮɛˊŮɘɟɘəɎ ɛŬɠ 
ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ŭŮɑɢɜɞɡɜ ɧŰɘ ɧŰŬɜ ɖ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ ɛɘŬɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɖɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ŮɑɜŬɘ ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ Űɧůɞ ŬɡůŰɖɟɐ ɧůɞ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ əŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ Űɖɠ 
ůɡɜɎɟŰɖůɖɠ ŬɜŰɑŭɟŬůɖɠ Űɖɠ əŮɜŰɟɘəɐɠ Űɖɠ ŰɟɎˊŮɕŬɠ, ɞɘ ŭŮɡŰŮɟɞɔŮɜŮɑɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ 
Ŭˊɧ Űɖ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ Űɤɜ ȼɄȷ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ ůɡɜɗɐəŮɠ əŬɘ Űɖ 
ɓɘɞɛɖɢŬɜɘəɐ ˊŬɟŬɔɤɔɐ ŮɑɜŬɘ əŬŰɎ əŬɜɧɜŬ ˊɘɞ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜŮɠ (ˊɟɎůɘɜŮɠ əɞɡəəɑŭŮɠ 
ůŰɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȹ), ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ ɧŰŬɜ ɖ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ ŮɑɜŬɘ ɢŬɚŬɟɧŰŮɟɖ Ŭˊɧ 
ɧ,Űɘ ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ ɖ ůɡɜɎɟŰɖůɖ ŬɜŰɑŭɟŬůɖɠ (əɧəəɘɜŮɠ əɞɡəəɑŭŮɠ ůŰɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȹ). 
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ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
ɄŬɟɎɔɞɜŰŮɠ ŭɘŬɛɧɟűɤůɖɠ Űɤɜ ŭŮɡŰŮɟɞɔŮɜɩɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ Ŭˊɧ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɤɜ ȼɄȷ ůŰɘɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ 
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Διάγραμμα Δ 
ȼ ŮˊɑˊŰɤůɖ Űɤɜ ůɡůŰŬɚŰɘəɩɜ ŭɘŬŰŬɟŬɢɩɜ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɤɜ ȼɄȷ ůŰɘɠ 
ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ ɛŮ ɓɎůɖ Űɖɜ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ 

(ɛɏɔɘůŰŮɠ ŬɜŰɘŭɟɎůŮɘɠ, ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Haver Analytics, Refinitiv, JarociŒski and Karadi (ɧˊ.ˊ.) əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɇɞ ŭɘɎɔɟŬɛɛŬ ŭŮɑɢɜŮɘ Űɘɠ ŬɜŰɘŭɟɎůŮɘɠ Űɤɜ ŮɝŬɟŰɖɛɏɜɤɜ ɛŮŰŬɓɚɖŰɩɜ, ŮəűɟŬůɛɏɜŮɠ ůŮ ɚɞɔŬɟɑɗɛɞɡɠ, ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɖɜ 
əŬŰŮɨɗɡɜůɖ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɘɠ ůɡɜŬɟŰɐůŮɘɠ ŬɜŰɑŭɟŬůɖɠ Űɤɜ əŮɜŰɟɘəɩɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ. 
ɉɟɖůɘɛɞˊɞɘɩɜŰŬɠ ɏɜŬ ˊɚŬɑůɘɞ ɛɖɜɘŬɑɤɜ Űɞˊɘəɩɜ ˊɟɞɓɞɚɩɜ ɛŮ ŮɝɎɟŰɖůɖ Ŭˊɧ Űɘɠ ůɡɜɗɐəŮɠ (ɛŮ ɓɎůɖ Űɞɡɠ Auerbach and 
Gorodnichenko, ɧˊ.ˊ.), əŬŰŬɔɟɎűɞɡɛŮ Űɘɠ ŭɘɎɛŮůŮɠ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ ɔɘŬ Űɞ ɓŬůɘəɧ ůŮɜɎɟɘɞ (ɛˊɚŮ əɞɡəəɑŭŮɠ), ɔɘŬ Űɞ ůŮɜɎɟɘɞ ɧˊɞɡ ŰŬ 
ŮˊɘŰɧəɘŬ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ŮɑɜŬɘ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŬ Ŭˊɧ ŰŬ ŮˊɑˊŮŭŬ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ Űɘɠ ůɡɜŬɟŰɐůŮɘɠ ŬɜŰɑŭɟŬůɖɠ Űɤɜ əŮɜŰɟɘəɩɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ 
(əɧəəɘɜŮɠ əɞɡəəɑŭŮɠ) əŬɘ ɔɘŬ Űɞ ůŮɜɎɟɘɞ ɧˊɞɡ ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ŮɑɜŬɘ ɡɣɖɚɧŰŮɟŬ (ˊɟɎůɘɜŮɠ əɞɡəəɑŭŮɠ). Ƀɘ ɔəɟɑɕŮɠ ɟɎɓŭɞɘ ŭŮɑɢɜɞɡɜ 
ŰŬ ŭɘŬŰŮŰŬɟŰɖɛɞɟɘŬəɎ Ůɨɟɖ, ˊɞɡ ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ Űɖɜ ŬɜɞɛɞɘɞɔɏɜŮɘŬ Űɤɜ ŬɜŰɘŭɟɎůŮɤɜ. Ƀɘ ŬɜŰɘŭɟɎůŮɘɠ ŬˊŮɘəɞɜɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ əɚɑɛŬəŬ ɔɘŬ ɜŬ 
ŭŮɑɝɞɡɜ Űɖɜ ŮˊɑˊŰɤůɖ ɛɘŬɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Ŭɛɘɔɩɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ˊɞɡ ˊɟɞɏɟɢŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ ȼɄȷ əŬɘ ŮˊɘűɏɟŮɘ ɛŮŰŬɓɞɚɐ əŬŰɎ 1 
Űɡˊɘəɐ Ŭˊɧəɚɘůɖ ůŰɖɜ Ŭˊɧŭɞůɖ Űɞɡ ɡˊɞəŮɑɛŮɜɞɡ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɞɨ ɛɏůɞɡ (ˊŮɜŰŬŮŰɐ ɞɛɞůˊɞɜŭɘŬəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ Űɤɜ ȼɄȷ). ɆŰɞ 
ŬɟɘůŰŮɟɧ ɔɟɎűɖɛŬ, ɞɘ ɡɣɖɚɧŰŮɟŮɠ Űɘɛɏɠ ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ŭɡůɢŮɟɏůŰŮɟŮɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ ůɡɜɗɐəŮɠ. 

Συνολικά, η εμπειρική μας ανάλυση δείχνει ότι η ευαισθησία των αναδυόμενων 

οικονομιών της αγοράς σε δευτερογενείς επιδράσεις από τη νομισματική 

πολιτική των ΗΠΑ μπορεί να οξυνθεί ή να αμβλυνθεί από τις 

μακροχρηματοπιστωτικές ευπάθειες και τις παρεμβάσεις της εγχώριας 

νομισματικής πολιτικής. Ʉɞɚɚɏɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ ŬɜŰɘɛŮŰɤˊɑɕɞɡɜ ɑŭɘɞɡ 
Űɨˊɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɏɠ ˊɘɏůŮɘɠ əŬɘ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ Űɖɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ. Ƀɘ əŮɜŰɟɘəɏɠ Űɞɡɠ ŰɟɎˊŮɕŮɠ ůɡɛɛŮŰɏɢɞɡɜ ůŰɞɜ əɨəɚɞ ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖɠ 
ˊɞɡ ŬɡŰɐ Űɖ ůŰɘɔɛɐ ˊŬɟŬŰɖɟŮɑŰŬɘ ŭɘŮɗɜɩɠ, ɐ Ŭəɧɛɖ əŬɘ ˊɟɞˊɞɟŮɨɞɜŰŬɘ ŮɚŬűɟɩɠ, 
ůŰɖɜ ˊɟɞůˊɎɗŮɘɎ Űɞɡɠ ɜŬ ŭɘŬűɡɚɎɝɞɡɜ Űɖɜ ŬɝɘɞˊɘůŰɑŬ Űɞɡɠ əŬɘ ɜŬ ŭɘŬŰɖɟɐůɞɡɜ 
ůŰŬɗŮɟɞˊɞɘɖɛɏɜɞ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ. ɇɞ ɔŮɔɞɜɧɠ ŬɡŰɧ ɏɟɢŮŰŬɘ ůŮ ŬɜŰɑɗŮůɖ ɛŮ Űɞɜ 
əɨəɚɞ ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖɠ ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɖɟɐɗɖəŮ ɛŮŰɎ Űɖɜ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɐ 
əɟɑůɖ, ɧŰŬɜ ɞɘ əŮɜŰɟɘəɏɠ ŰɟɎˊŮɕŮɠ Űɤɜ ˊɟɞɖɔɛɏɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ ɐŰŬɜ ɞɘ ˊɟɩŰŮɠ ˊɞɡ 
ɎɟɢɘůŬɜ Űɖɜ ŬɡůŰɖɟɞˊɞɑɖůɖ. ɇŬ ŮɡɟɐɛŬŰɎ ɛŬɠ ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ɧŰɘ ɖ ŭɘŬŰɐɟɖůɖ 
ůɡɜŮŰɐɠ əŬŰŮɨɗɡɜůɖɠ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ɓɞɖɗɎ ůŰɞɜ ɛŮŰɟɘŬůɛɧ Űɤɜ 
ŭŮɡŰŮɟɞɔŮɜɩɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ Ŭˊɧ Űɖ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ Űɤɜ ȼɄȷ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɧŰɘ ɞ 
ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞɠ ɓŬɗɛɧɠ ŮɡˊɎɗŮɘŬɠ Űɤɜ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ 
ˊŬɟŮɚɗɧɜ ŮɑɜŬɘ ˊɘɗŬɜɧɜ ɜŬ ůɡɛɓɎɚɚŮɘ ůŰɖ ɗɤɟɎəɘůɐ Űɞɡɠ Ŭˊɧ Űɘɠ ˊɘɏůŮɘɠ, ˊŬɟɧɚɞ 
ˊɞɡ Ůɜ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɤ ˊŬɟŬŰɖɟɞɨɜŰŬɘ ŭɘŬűɞɟɏɠ Ŭˊɧ ɢɩɟŬ ůŮ ɢɩɟŬ. 
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ȷɜŰɑŭɟŬůɖ ï ůŮɜɎɟɘɞ ɢŬɚŬɟɧŰŮɟɖɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ (ŭɘɎɛŮůɞɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ)
ȷɜŰɑŭɟŬůɖ ï ůŮɜɎɟɘɞ ŬɡůŰɖɟɧŰŮɟɖɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ (ŭɘɎɛŮůɞɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ)

ȹɘŬŰŮŰŬɟŰɖɛɞɟɘŬəɧ Ůɨɟɞɠ 
ȷɜŰɑŭɟŬůɖ ï ɓŬůɘəɧ ůŮɜɎɟɘɞ (ŭɘɎɛŮůɞɠ ŬɜŬŭɡɧɛŮɜɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ)



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
ȼ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ əŬɘ ɞɘ ɟɞɏɠ ɟɤůɘəɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ɛŮŰɎ Űɖɜ Ůˊɘɓɞɚɐ 
ŮɛˊɎɟɔəɞ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺȺ əŬɘ ŬɜɩŰŬŰɞɡ ɞɟɑɞɡ Űɘɛɐɠ Ŭˊɧ Űɖɜ G7 
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2 ȼ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ əŬɘ ɞɘ ɟɞɏɠ ɟɤůɘəɞɨ 
ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ɛŮŰɎ Űɖɜ Ůˊɘɓɞɚɐ ŮɛˊɎɟɔəɞ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺȺ əŬɘ 
ŬɜɩŰŬŰɞɡ ɞɟɑɞɡ Űɘɛɐɠ Ŭˊɧ Űɖɜ G7 

Jakob Feveile Adolfsen, Rinalds Gerinovics, Ana-Simona Manu και 

Adrian Schmith 

Τους τελευταίους μήνες τέθηκαν σε ισχύ νέες κυρώσεις κατά των ρωσικών 

εξαγωγών πετρελαίου: η ΕΕ απαγόρευσε τις εισαγωγές ρωσικού πετρελαίου 

που μεταφέρεται διά θαλάσσης και επιβλήθηκαν ανώτατα όρια στις τιμές του 

ρωσικού πετρελαίου και των ρωσικών πετρελαιοειδών λόγω του 

συνεχιζόμενου επιθετικού πολέμου της Ρωσίας κατά της Ουκρανίας. ȼ 
ŬˊŬɔɧɟŮɡůɖ Űɤɜ ŭɘɎ ɗŬɚɎůůɖɠ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ ɟɤůɘəɞɨ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ůŰɖɜ ȺȺ 
ŰɏɗɖəŮ ůŮ ɘůɢɨ ůŰɘɠ 5.12.2022, Ůɜɩ ŮˊŬəɞɚɞɨɗɖůŮ Űɞ ŮɛˊɎɟɔəɞ ůŰŬ ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɐ 
Ŭˊɧ Űɘɠ 5.2.2023. ɄŬɟɎɚɚɖɚŬ ɛŮ ŰŬ ŮɛˊɎɟɔəɞ Űɖɠ ȺȺ, ɖ G7, ɖ ȺȺ əŬɘ ɢɩɟŮɠ-ŮŰŬɑɟɞɘ 
ŬˊŬɔɧɟŮɡůŬɜ Ůˊɑůɖɠ Űɖɜ ˊŬɟɞɢɐ ɜŬɡŰɘɚɘŬəɩɜ ɡˊɖɟŮůɘɩɜ1 ɔɘŬ Űɖ ɛŮŰŬűɞɟɎ 
ɟɤůɘəɞɨ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ əŬɘ ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɩɜ, ŮəŰɧɠ Ŭɜ ɖ Űɘɛɐ ŬɔɞɟɎɠ Űɞɡ 
ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ŮɑɜŬɘ ɛɘəɟɧŰŮɟɖ ɐ ɑůɖ ɛŮ Űɖɜ ɞɟɘůɗŮɑůŬ ŬɜɩŰŬŰɖ Űɘɛɐ.2 ȼ ŬɜɩŰŬŰɖ Űɘɛɐ ɔɘŬ 
Űɞ ɟɤůɘəɧ Ŭɟɔɧ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ ɞɟɑůŰɖəŮ ůŮ 60 ŭɞɚ. ȼɄȷ ŬɜɎ ɓŬɟɏɚɘ, ŮˊɑˊŮŭɞ ˊɞɡ 
ůɐɛŮɟŬ ɡˊŮɟɓŬɑɜŮɘ Űɖɜ Űɘɛɐ ˊɩɚɖůɖɠ ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ ɔɘŬ Űɖɜ ˊɚŮɘɞɜɧŰɖŰŬ Űɤɜ 
ŮɝŬɔɤɔɩɜ ɟɤůɘəɞɨ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ. ũɘŬ ŰŬ ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɐ ŮˊɘɓɚɐɗɖəŬɜ ŭɨɞ 
ŬɜɩŰŬŰŮɠ Űɘɛɏɠ: 100 ŭɞɚ. ȼɄȷ ŬɜɎ ɓŬɟɏɚɘ ɔɘŬ ŰŬ ˊɟɞɥɧɜŰŬ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ˊɞɡ 
ˊɤɚɞɨɜŰŬɘ ůŮ ɡɣɖɚɧŰŮɟɖ Űɘɛɐ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ Ŭɟɔɧ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ, ɧˊɤɠ Űɞ ɜŰɑɕŮɚ, ɖ 
əɖɟɞɕɑɜɖ əŬɘ ɖ ɓŮɜɕɑɜɖ, əŬɘ 45 ŭɞɚ. ȼɄȷ ŬɜɎ ɓŬɟɏɚɘ ɔɘŬ ŰŬ ˊɟɞɥɧɜŰŬ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ˊɞɡ 
ˊɤɚɞɨɜŰŬɘ ůŮ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɖ Űɘɛɐ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ Ŭɟɔɧ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ, ɧˊɤɠ Űɞ ɛŬɕɞɨŰ əŬɘ ɖ 
ɜɎűɗŬ. Ƀ ɛɖɢŬɜɘůɛɧɠ Űɞɡ ŬɜɩŰŬŰɞɡ ɞɟɑɞɡ ŬˊɞůəɞˊŮɑ ůŰɞ ɜŬ ˊŮɟɘɞɟɑůŮɘ ŰŬ ɏůɞŭŬ 
Űɖɠ ɅɤůɑŬɠ Ŭˊɧ Űɞ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ ɗɏŰɞɜŰŬɠ ŬɜɩŰŬŰɞ ɧɟɘɞ ůŰɖɜ Űɘɛɐ, ŮˊɘŰɟɏˊɞɜŰŬɠ 
ŰŬɡŰɧɢɟɞɜŬ Űɖɜ ˊɟɞɛɐɗŮɘŬ ɟɤůɘəɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ůŰɖɜ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ŬɔɞɟɎ, ɏŰůɘ ɩůŰŮ 
ɜŬ ŬˊɞŰɟŬˊɞɨɜ ɞɘ ŬˊɧŰɞɛŮɠ ŮɝɎɟůŮɘɠ Űɤɜ ŭɘŮɗɜɩɜ Űɘɛɩɜ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ. ɇɞ ˊŬɟɧɜ 
ˊɚŬɑůɘɞ ˊŬɟɏɢŮɘ ɛɘŬ ˊɟɩŰɖ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɞɡ ŬɜŰɑəŰɡˊɞɡ Űɤɜ ɜɏɤɜ əɡɟɩůŮɤɜ ůŰɘɠ 
ŭɘŮɗɜŮɑɠ Űɘɛɏɠ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ əŬɘ ůŰɘɠ ŭɘɎ ɗŬɚɎůůɖɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ɟɤůɘəɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ. 

Η Ρωσία είχε ήδη σε μεγάλο βαθμό ανακατευθύνει τις εξαγωγές πετρελαίου της 

πριν τεθούν σε ισχύ το εμπάργκο της ΕΕ και το ανώτατο όριο τιμής της G7. 
Ʉɟɘɜ Ŭˊɧ Űɖɜ Ůɘůɓɞɚɐ ůŰɖɜ ɃɡəɟŬɜɑŬ ɖ ɅɤůɑŬ ŮɝɐɔŮ 8 ŮəŬŰ. ɓŬɟɏɚɘŬ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ 
ɖɛŮɟɖůɑɤɠ ůŮ ˊɞɘəɑɚɞɡɠ Ůɛˊɞɟɘəɞɨɠ ŮŰŬɑɟɞɡɠ. Ƀɘ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ŬɡŰɏɠ ŬˊɞŰŮɚɞɨɜŰŬɜ 
əŬŰɎ ŰŬ 2/3 Ŭˊɧ Ŭɟɔɧ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ əŬɘ əŬŰɎ Űɞ 1/3 Ŭˊɧ ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɐ, Ůɜɩ 
ɛŮŰŬűɏɟɞɜŰŬɜ əɡɟɑɤɠ ŭɘɎ ɗŬɚɎůůɖɠ (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȷ, ɔɟɎűɖɛŬ Ŭ). ȿɘɔɧŰŮɟɞ Ŭˊɧ Űɞ 
1/3 Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ɛŮŰŬűŮɟɧŰŬɜ ůŰɞɡɠ ˊŮɚɎŰŮɠ ɛɏůɤ Ŭɔɤɔɩɜ. Ƀɘ 
ˊŬɟŬŭɧůŮɘɠ ůŰɖɜ ȺȺ ŬɜŰɘůŰɞɘɢɞɨůŬɜ ůŰɞ ɐɛɘůɡ ůɢŮŭɧɜ Űɤɜ ɟɤůɘəɩɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ 

                                                                    
1  ɀŮŰŬɝɨ Ɏɚɚɤɜ ŬˊŬɔɞɟŮɨɗɖəŬɜ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɖ ŭɘŬˊɟŬɔɛɎŰŮɡůɖ əŬɘ ŭɘŬɛŮůɞɚɎɓɖůɖ ůŰɘɠ 

Ŭɔɞɟɏɠ ɓŬůɘəɩɜ ŮɛˊɞɟŮɡɛɎŰɤɜ, Űɖ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖ, Űɘɠ ɗŬɚɎůůɘŮɠ ɛŮŰŬűɞɟɏɠ, Űɖɜ ŬůűɎɚɘůɖ 
(ˊɟɞůŰŬůɑŬ əŬɘ Ŭˊɞɕɖɛɑɤůɖ), ɜɖɞɚɧɔɖůɖ əŬɘ ŮəŰŮɚɤɜɘůɛɧ. 

2  ȼ G7, ɖ ȺȺ əŬɘ ɖ ȷɡůŰɟŬɚɑŬ ůɡɜŬˊɞŰŮɚɞɨɜ Űɞɜ ɆɡɜŬůˊɘůɛɧ ɔɘŬ Űɞɜ əŬɗɞɟɘůɛɧ ŬɜɩŰŬŰɤɜ Űɘɛɩɜ (Price 
Cap Coalition), Ůɜɩ ɖ ȷɚɓŬɜɑŬ, ɖ ȸɞůɜɑŬ-ȺɟɕŮɔɞɓɑɜɖ, ɖ ȽůɚŬɜŭɑŬ, Űɞ ȿɘɢŰŮɜůŰɎɘɜ, Űɞ ɀŬɡɟɞɓɞɨɜɘɞ, ɖ 
ȹɖɛɞəɟŬŰɑŬ Űɖɠ ȸɧɟŮɘŬɠ ɀŬəŮŭɞɜɑŬɠ, ɖ ɁɞɟɓɖɔɑŬ, ɖ ȺɚɓŮŰɑŬ əŬɘ ɖ ɃɡəɟŬɜɑŬ ɏɢɞɡɜ ŭŮůɛŮɡɗŮɑ ɜŬ 
Űɖɟɐůɞɡɜ Űɘɠ əɡɟɩůŮɘɠ Űɖɠ ȺȺ əŬŰɎ Űɖɠ ɅɤůɑŬɠ. 
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ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ůŰɖɜ Ŭɟɢɐ Űɞɡ 2022, ŬɚɚɎ ɞɘ Ůɛˊɞɟɘəɏɠ ɟɞɏɠ ɛŮŰŬɓɚɐɗɖəŬɜ ůɖɛŬɜŰɘəɎ 
əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ. ȼ ŮɝŬɔɔŮɚɑŬ Űɞɡ ŮˊɘəŮɑɛŮɜɞɡ ŮɛˊɎɟɔəɞ Űɖɠ ȺȺ Űɞɜ Ƚɞɨɜɘɞ 
əŬɘ ɞɘ əɡɟɩůŮɘɠ ˊɞɡ ŮˊɏɓŬɚŬɜ ɛŮ ŭɘəɐ Űɞɡɠ ˊɟɤŰɞɓɞɡɚɑŬ ɞɟɘůɛɏɜɞɘ ŮɡɟɤˊŬɑɞɘ 
ˊŮɚɎŰŮɠ ɞŭɐɔɖůŬɜ Űɘɠ ɗŬɚɎůůɘŮɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ɟɤůɘəɞɨ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ůŮ ˊŰɩůɖ 
ůɢŮŭɧɜ əŬŰɎ 70% (1,4 ŮəŬŰ. ɓŬɟɏɚɘŬ ɖɛŮɟɖůɑɤɠ) ɛŮŰŬɝɨ ūŮɓɟɞɡŬɟɑɞɡ əŬɘ ɁɞŮɛɓɟɑɞɡ 
2022. ȼ ɅɤůɑŬ ŬɜŬəŬŰŮɨɗɡɜŮ ŬɡŰɏɠ Űɘɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ əɡɟɑɤɠ ˊɟɞɠ ɢɩɟŮɠ Űɖɠ ȷůɑŬɠ (ɓɚ. 
ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȷ, ɔɟɎűɖɛŬ ɓ), ɛŮ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ɞ ůɡɜɞɚɘəɧɠ ɧɔəɞɠ Űɤɜ ɟɤůɘəɩɜ 
ɗŬɚɎůůɘɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ɜŬ ɛŮɑɜŮɘ ůŮ ɔŮɜɘəɏɠ ɔɟŬɛɛɏɠ ŬɛŮŰɎɓɚɖŰɞɠ. 
ȺɘŭɘəɧŰŮɟŬ, ŬɡɝɐɗɖəŬɜ ɞɘ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ɟɤůɘəɞɨ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ůŰɖɜ ȾɑɜŬ əŬɘ Űɖɜ 
ȽɜŭɑŬ. Ƀɘ ŭɨɞ ŬɡŰɏɠ ɢɩɟŮɠ ɛŬɕɑ ŬˊɞɟɟɧűɖůŬɜ Űɞ 70% ˊŮɟɑˊɞɡ Űɤɜ ɟɤůɘəɩɜ 
ŮɝŬɔɤɔɩɜ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ Űɞɜ Ɂɞɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2022 (ˊɟɞŰɞɨ ŰŮɗŮɑ ůŮ ɘůɢɨ ɖ ɜɏŬ ŭɏůɛɖ 
əɡɟɩůŮɤɜ ůŰɘɠ 5.12.2022), ɏɜŬɜŰɘ ɚɘɔɧŰŮɟɞ Ŭˊɧ 20% Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɞɜ 
ˊɧɚŮɛɞ. 



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
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Διάγραμμα A 
Ⱥɝɏɚɘɝɖ ɟɤůɘəɩɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ ɏɜŬɟɝɖ ɘůɢɨɞɠ Űɤɜ 
əɡɟɩůŮɤɜ ɚɧɔɤ Űɞɡ ˊɞɚɏɛɞɡ 

α) Συνολικές ρωσικές εξαγωγές πετρελαίου ανά είδος και τρόπο μεταφοράς 
(ŮəŬŰ. ɓŬɟɏɚɘŬ ɖɛŮɟɖůɑɤɠ) 

 

β) Ρωσικές θαλάσσιες εξαγωγές αργού πετρελαίου πριν από τον πόλεμο και γύρω στην 
ημερομηνία εφαρμογής του εμπάργκο της ΕΕ 
(ŮəŬŰ. ɓŬɟɏɚɘŬ ɖɛŮɟɖůɑɤɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: ȹɘŮɗɜɐɠ ɃɟɔŬɜɘůɛɧɠ ȺɜɏɟɔŮɘŬɠ (International Energy Agency - IEA), Refinitiv əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ũɟɎűɖɛŬ (Ŭ): ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɞɡ IEA ɔɘŬ Űɘɠ ůɡɜɞɚɘəɏɠ ɛɖɜɘŬɑŮɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ɟɤůɘəɞɨ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ɗŮɤɟɞɨɜŰŬɘ ɧŰɘ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɘɠ ɛŮŰŬűɞɟɏɠ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ɛɏůɤ ˊɚɞɑɤɜ əŬɘ ɛɏůɤ Ŭɔɤɔɩɜ. ɇɞ ɑŭɘɞ ɘůɢɨŮɘ ɔɘŬ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɘɠ ůɡɜɞɚɘəɏɠ 
ɛɖɜɘŬɑŮɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ɟɤůɘəɩɜ ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɩɜ. ȷůɡɛűɤɜɑŮɠ ɛŮ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ IEA ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɘɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ŭɘɎ ɗŬɚɎůůɖɠ 
ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ɞűŮɑɚɞɜŰŬɘ ůŰɖ ɢɟɐůɖ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɩɜ ˊɖɔɩɜ ůɡɚɚɞɔɐɠ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ɔɘŬ Űɞ ůɨůŰɖɛŬ ŬɡŰɧɛŬŰɖɠ ŬɜŬɔɜɩɟɘůɖɠ (automatic 
identification system - AIS) Űɤɜ ˊɚɞɑɤɜ. ũɟɎűɖɛŬ (ɓ): ůŰɞɡɠ ŮŰŬɑɟɞɡɠ ˊɞɡ ůɡɛɛŮŰɏɢɞɡɜ ůŰɖɜ Ůˊɘɓɞɚɐ əɡɟɩůŮɤɜ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ɞ 
ȾŬɜŬŭɎɠ, ɖ ȷɡůŰɟŬɚɑŬ, ɖ ȽŬˊɤɜɑŬ, ɖ ȷɚɓŬɜɑŬ, ɖ ȸɞůɜɑŬ-ȺɟɕŮɔɞɓɑɜɖ, ɖ ȽůɚŬɜŭɑŬ, Űɞ ȿɘɢŰŮɜůŰɎɘɜ, Űɞ ɀŬɡɟɞɓɞɨɜɘɞ, ɖ ȹɖɛɞəɟŬŰɑŬ Űɖɠ 
ȸɧɟŮɘŬɠ ɀŬəŮŭɞɜɑŬɠ, ɖ ɃɡəɟŬɜɑŬ, ɖ ȺɚɓŮŰɑŬ, ɞɘ ȼɄȷ, Űɞ ȼɜɤɛɏɜɞ ȸŬůɑɚŮɘɞ əŬɘ ɖ ȺȺ-27. ɆŰɘɠ ɢɩɟŮɠ ˊɞɡ ŭŮɜ ŮˊɘɓɎɚɚɞɡɜ əɡɟɩůŮɘɠ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ɧɚŮɠ ɞɘ ɎɚɚŮɠ ɢɩɟŮɠ. Ƀɘ ŭɘɎ ɗŬɚɎůůɖɠ ɛŮŰŬűɞɟɏɠ ůŮ ɎɔɜɤůŰɞ ˊɟɞɞɟɘůɛɧ ɏɢɞɡɜ ˊŮɟɘɚɖűɗŮɑ ůŰɞ ɔɟɎűɖɛŬ ɔɘŬ Űɘɠ 
ɢɩɟŮɠ ˊɞɡ ŭŮɜ ŮˊɘɓɎɚɚɞɡɜ əɡɟɩůŮɘɠ. ɇŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ Ŭűɞɟɞɨɜ ɛɧɜɞ Űɨˊɞɡɠ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ɟɤůɘəɐɠ ˊɟɞɏɚŮɡůɖɠ əŬɘ ɧɢɘ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ Ŭˊɧ Űɞ 
ȾŬɕŬəůŰɎɜ. ȼ ˊŮɟɑɞŭɞɠ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɞɜ ˊɧɚŮɛɞ ŬɜŰɘůŰɞɘɢŮɑ ůŰɞ ŭɘɎůŰɖɛŬ 1.11.2021-23.2.2022, ɖ ˊŮɟɑɞŭɞɠ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɞ ŮɛˊɎɟɔəɞ ůŰɞ 
ŭɘɎůŰɖɛŬ 24.2.2022-4.12.2022 əŬɘ ɖ ˊŮɟɑɞŭɞɠ ɛŮŰɎ Űɞ ŮɛˊɎɟɔəɞ ůŰɞ ŭɘɎůŰɖɛŬ 5.12.2022-14.3.2023. Ƀɘ ˊɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ 
Ŭűɞɟɞɨɜ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2023 ɔɘŬ Űɞ ɔɟɎűɖɛŬ (Ŭ) əŬɘ Űɞɜ ɀɎɟŰɘɞ Űɞɡ 2023 ɔɘŬ Űɞ ɔɟɎűɖɛŬ (ɓ). 

Οι νέες κυρώσεις αρχικά οδήγησαν σε σημαντική μείωση των ρωσικών 

εξαγωγών αργού πετρελαίου διά θαλάσσης, αλλά έκτοτε ο όγκος των ρωσικών 
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ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
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εξαγωγών ανέκαμψε. ɇɘɠ ˊɟɩŰŮɠ ŮɓŭɞɛɎŭŮɠ ɛŮŰɎ Űɘɠ 5 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022 ɞɘ ɟɤůɘəɏɠ 
ŮɝŬɔɤɔɏɠ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ŭɘɎ ɗŬɚɎůůɖɠ ɛŮɘɩɗɖəŬɜ əŬŰɎ 35%, əŬɗɩɠ ɞɘ ɟɞɏɠ 
ˊɟɞɠ Űɖɜ ȺȺ ɡˊɞɢɩɟɖůŬɜ ɏɜŰɞɜŬ.3 Ƀɘ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ůŰɖɜ ȽɜŭɑŬ, Űɖɜ ȾɑɜŬ əŬɘ Űɖɜ ɇɞɡɟəɑŬ 
Ůˊɑůɖɠ ɛŮɘɩɗɖəŬɜ ɧŰŬɜ ŰɏɗɖəŬɜ ůŮ ɘůɢɨ ɞɘ ɜɏŮɠ əɡɟɩůŮɘɠ, ˊŬɟɧɚɞ ˊɞɡ ŬɡŰɏɠ ɞɘ 
ɢɩɟŮɠ ŭŮɜ ůɡɛɛŮŰɏɢɞɡɜ ůŰɞɜ ɛɖɢŬɜɘůɛɧ ŬɜɩŰŬŰɞɡ ɞɟɑɞɡ Űɘɛɐɠ. ɋůŰɧůɞ, ɛŮŰɎ Űɖɜ 
Ŭɟɢɘəɐ ˊŰɩůɖ, ɞɘ ŮɝŬɔɤɔɏɠ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ŬɜɏəŬɛɣŬɜ. ȼ ŬɜɎəŬɛɣɖ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ 
Űɖɜ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ŬɜŬəŬŰŮɨɗɡɜůɖ Űɞɡ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ Ŭˊɧ Űɘɠ ɢɩɟŮɠ ˊɞɡ 
ůɡɛɛŮŰɏɢɞɡɜ ůŰɖɜ Ůˊɘɓɞɚɐ əɡɟɩůŮɤɜ ˊɟɞɠ Űɘɠ ɢɩɟŮɠ ˊɞɡ ŭŮɜ ůɡɛɛŮŰɏɢɞɡɜ, 
ˊŬɟɧɚɞ ˊɞɡ ŰŬ ŭɘŬɗɏůɘɛŬ ůŰŬŰɘůŰɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮɑɜŬɘ Ůɚɚɘˊɐ, əŬɗɩɠ ůɖɛŬɜŰɘəɧ ɛɏɟɞɠ 
Űɞɡ ɟɤůɘəɞɨ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ŮɛűŬɜɑɕŮŰŬɘ ɜŬ űɞɟŰɩɜŮŰŬɘ ůŮ ŭŮɝŬɛŮɜɧˊɚɞɘŬ ɢɤɟɑɠ 
ɜŬ ŭɘŮɡəɟɘɜɑɕŮŰŬɘ ɞ ˊɟɞɞɟɘůɛɧɠ. ɆɡɜɞɚɘəɎ, ɛŮŰɎ Űɖɜ Ůˊɘɓɞɚɐ əɡɟɩůŮɤɜ ɞɘ ɟɤůɘəɏɠ 
ŮɝŬɔɤɔɏɠ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ŭɘɎ ɗŬɚɎůůɖɠ ůŮ ɧɟɞɡɠ ɧɔəɞɡ ɏɢɞɡɜ ˊŬɟŬɛŮɑɜŮɘ əŬŰɎ 
ɛɏůɞ ɧɟɞ ɞɡůɘŬůŰɘəɎ ŬɛŮŰɎɓɚɖŰŮɠ ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɞɜ Ɂɞɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2022. 

Οι διεθνείς τιμές του πετρελαίου έχουν επιδείξει περιορισμένη μεταβλητότητα, 

παρά την επιβολή του εμπάργκο της ΕΕ στις εξαγωγές αργού πετρελαίου και 

ανώτατου ορίου τιμής για το αργό πετρέλαιο. ɆŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɘɠ 5.12.2022 ɞɘ 
ŭɘŮɗɜŮɑɠ Űɘɛɏɠ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ɏɢɞɡɜ ɛŮɘɤɗŮɑ (əŬŰɎ 9%). ɃɘəɞɜɞɛŮŰɟɘəɏɠ ȺəŰɘɛɐůŮɘɠ 
ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ɧŰɘ ɖ ˊɟɞůűɞɟɎ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ɏɢŮɘ ůɡɛɓɎɚŮɘ ŬɟɜɖŰɘəɎ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ Űɞɡ 
ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ B), ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŮɟɛɖɜŮɡɗŮɑ Ŭˊɧ Űɖ ůɢŮŰɘəɎ 
ɛɘəɟɐ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɞɜ ɧɔəɞ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ɟɤůɘəɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ŭɘɎ ɗŬɚɎůůɖɠ ůŮ 
ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɘɠ Ŭɟɢɘəɏɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ ˊɘɞ ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ɛŮɘɩůŮɘɠ. ɄŬɟɎɚɚɖɚŬ, 
ŮɜŭɏɢŮŰŬɘ ɜŬ ɏɢɞɡɜ ůɡɛɓɎɚŮɘ əŬɘ Ɏɚɚɞɘ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ, ɧˊɤɠ ɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ 
ůŰɞ ȾŬɕŬəůŰɎɜ əŬɘ Űɖ ɁɘɔɖɟɑŬ, ˊɞɡ Ůˊɑůɖɠ ɏɢŮɘ ŮɜɘůɢɨůŮɘ Űɖɜ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ˊɟɞůűɞɟɎ 
ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ əŬŰɎ Űɖɜ ɑŭɘŬ ˊŮɟɑɞŭɞ. Ƀɘ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ŬɡŰɏɠ ɏɟɢɞɜŰŬɘ ůŮ ŬɜŰɑɗŮůɖ ɛŮ Űɖɜ 
Ůɝɏɚɘɝɖ Űɖɠ Űɘɛɐɠ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ Ŭɛɏůɤɠ ɛŮŰɎ Űɖɜ Ůɘůɓɞɚɐ Űɖɠ ɅɤůɑŬɠ ůŰɖɜ 
ɃɡəɟŬɜɑŬ, ɧŰŬɜ ɞɘ ŬɜɖůɡɢɑŮɠ ɔɘŬ ŮɚɚŮɑɣŮɘɠ ůŰɖɜ ˊɟɞůűɞɟɎ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ˊŬɔəɞůɛɑɤɠ 
ɐŰŬɜ ɞ əɨɟɘɞɠ ˊŬɟɎɔɞɜŰŬɠ ˊɞɡ ˊɟɞəɎɚŮůŮ Űɖɜ ɏɝŬɟůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ Űɖɜ 
Ɏɜɞɘɝɖ Űɞɡ 2022 Ůɜ ɛɏůɤ űɧɓɤɜ ɔɘŬ ŭɘŬŰɎɟŬɝɖ Űɞɡ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ ɛŮ ɟɤůɘəɧ 
ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ. 

                                                                    
3  ɀɘəɟɏɠ ˊɞůɧŰɖŰŮɠ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ůɡɜɏɢɘɕŬɜ ɜŬ ˊŬɟŬŭɑŭɞɜŰŬɘ ůŰɖ ȸɞɡɚɔŬɟɑŬ, ɖ ɞˊɞɑŬ ŮɝŬɘɟŮɑŰŬɘ 

ˊɟɞůɤɟɘɜɎ Ŭˊɧ Űɞ ŮɛˊɎɟɔəɞ. ɄɘɗŬɜɩɠ, ɞɘ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ůŮ ɎɚɚŮɠ ɢɩɟŮɠ Űɖɠ ȺȺ ɛŮŰɎ Űɘɠ 5 ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 
ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ ŮɝŬɘɟɏůŮɘɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɞɡ ŮɛˊɎɟɔəɞ, əŬɗɩɠ ˊɚɞɑŬ ˊɞɡ ŮɑɢŬɜ űɞɟŰɤɗŮɑ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ 
Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ Űɞɡ ŮɛˊɎɟɔəɞ ŮˊɘŰɟŮˊɧŰŬɜ ɜŬ əɎɜɞɡɜ ˊŬɟŬŭɧůŮɘɠ ɟɤůɘəɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ. 



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
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Διάγραμμα B 
Ⱥɝɏɚɘɝɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ 

Ανάλυση των μεταβολών των τιμών του αργού πετρελαίου τύπου Brent σε προσδιοριστικούς 
παράγοντες  
(ɖɛŮɟɐůɘŮɠ ůɤɟŮɡŰɘəɏɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Refinitiv əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɉɟɖůɘɛɞˊɞɘɐɗɖəŮ Űɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ ɔɘŬ Űɘɠ ɖɛŮɟɐůɘŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ Ŭˊɧ Űɖ ɛŮɚɏŰɖ Venditti, F. and 
Veronese, G., ñGlobal financial markets and oil price shocks in real timeò, Working Paper Series, No 2472, ECB, ɆŮˊŰɏɛɓɟɘɞɠ 2020. Ƀɘ 
ŭɘŬɟɗɟɤŰɘəɏɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ ŮəŰɘɛɩɜŰŬɘ ɛŮ ɓɎůɖ Űɖɜ Űɘɛɐ ɔɘŬ ɎɛŮůɖ ˊŬɟɎŭɞůɖ (Űɘɛɐ spot), Űɖ ŭɘŬűɞɟɎ ˊɟɞɗŮůɛɘŬəɐɠ Űɘɛɐɠ/Űɘɛɐɠ spot, Űɘɠ 
ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖ ɛŮŰŬɓɚɖŰɧŰɖŰŬ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ əŬɘ Űɞɜ ŭŮɑəŰɖ Űɘɛɩɜ ɛŮŰɞɢɩɜ. ȼ ůɡɜɘůŰɩůŬ Űɞɡ 
əɘɜŭɨɜɞɡ ŬˊɞŰɡˊɩɜŮɘ Űɖɜ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŬɜɎˊŰɡɝɖ əŬɘ Űɖ ɕɐŰɖůɖ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ, Ůɜɩ ɖ ůɡɜɘůŰɩůŬ Űɖɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ ŬˊɞŰɡˊɩɜŮɘ Űɘɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ Űɖɠ ŰɟɏɢɞɡůŬɠ ɕɐŰɖůɖɠ ɚɧɔɤ ɛŮŰŬɓɞɚɩɜ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ. ȼ 
24ɖ ūŮɓɟɞɡŬɟɑɞɡ 2022 ɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ ɤɠ ɖ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɏɜŬɟɝɖɠ Űɖɠ ɟɤůɘəɐɠ Ůɘůɓɞɚɐɠ ůŰɖɜ ɃɡəɟŬɜɑŬ. ɇɞ ŮɛˊɎɟɔəɞ ůŰɞ Ŭɟɔɧ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ 
ŮűŬɟɛɧůŰɖəŮ ůŰɘɠ 5.12.2022. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: 14.3.2023. 

Το ρωσικό πετρέλαιο εξακολούθησε να πωλείται σε χαμηλότερη τιμή. ɇɞ 
ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ ɃɡɟŬɚɑɤɜ ï ɞ ɓŬůɘəɧɠ Űɨˊɞɠ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ˊɞɡ ŮɝɎɔŮɘ ɖ ɅɤůɑŬ ůŰɖɜ 
Ⱥɡɟɩˊɖ ï ˊɤɚŮɑŰŬɘ ůŮ ůɖɛŬɜŰɘəɎ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɖ Űɘɛɐ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ Űɨˊɞɡ 
Brent ɛŮŰɎ Űɖ ɟɤůɘəɐ Ůɘůɓɞɚɐ ůŰɖɜ ɃɡəɟŬɜɑŬ, ŭɘɧŰɘ ˊɞɚɚɏɠ ŮɡɟɤˊŬɥəɏɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ 
ŭŮɜ Űɞ ŬɔɞɟɎɕɞɡɜ. Ʉɟɘɜ Ŭˊɧ Űɖɜ Ůɘůɓɞɚɐ, ɖ ŭɘŬűɞɟɎ Űɘɛɐɠ Brent/ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ 
ɃɡɟŬɚɑɤɜ ɐŰŬɜ ɛɘəɟɐ, ˊŮɟɑˊɞɡ 3 ŭɞɚ. ȼɄȷ Űɞ ɓŬɟɏɚɘ, ŬɚɚɎ ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ ŬɡɝɐɗɖəŮ 
ůŮ ˊŮɟɑˊɞɡ 35 ŭɞɚ. ȼɄȷ Űɞ ɓŬɟɏɚɘ. ȷɛɏůɤɠ ɛŮŰɎ Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɤɜ ɜɏɤɜ əɡɟɩůŮɤɜ 
ůŰɞ ɟɤůɘəɧ Ŭɟɔɧ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ ɖ ŭɘŬűɞɟɎ ŬɡŰɐ ŬɡɝɐɗɖəŮ, ŬɚɚɎ ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ ŮˊŬɜɐɚɗŮ 
ůŰŬ ŮˊɑˊŮŭŬ ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɖɟɞɨɜŰŬɜ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2022.4 ȷɜŰɑɗŮŰŬ, ɖ 
Űɘɛɐ ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ ɔɘŬ Űɞ ɟɤůɘəɧ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ Űɨˊɞɡ ȷɜŬŰɞɚɘəɐɠ ɆɘɓɖɟɑŬɠ-Ⱥɘɟɖɜɘəɞɨ 
ɋəŮŬɜɞɨ (Eastern Siberia-Pacific Ocean (ESPO)), Űɞ ɞˊɞɑɞ əŬŰɎ ˊŬɟɎŭɞůɖ ŮɝɎɔŮŰŬɘ 
ůŰɖɜ ȷůɑŬ, ɓɟɑůəŮŰŬɘ ˊɘɞ əɞɜŰɎ ůŰɘɠ ŭɘŮɗɜŮɑɠ Űɘɛɏɠ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ əŬɘ ɏɢŮɘ ŭɘŬŰɖɟɖɗŮɑ 
ůŮ ŮˊɑˊŮŭŬ ˊɎɜɤ Ŭˊɧ Űɞ ŬɜɩŰŬŰɞ ɧɟɘɞ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ Űɞɡ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ. ȷɡŰɧ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ 
ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Űɞ ɔŮɔɞɜɧɠ ɧŰɘ ˊŮɟɑˊɞɡ Űɞ 45% Űɤɜ ɟɤůɘəɩɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ůŰɖɜ 
ŬɜŬŰɞɚɘəɐ ȷůɑŬ ɛŮŰŬűɏɟŮŰŬɘ ɛɏůɤ Ŭɔɤɔɩɜ ůŰɖɜ ȾɑɜŬ, ɢɤɟɑɠ ɜŬ ŮˊɖɟŮɎɕŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ 
əɡɟɩůŮɘɠ Űɖɠ G7 əŬɘ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ Űɖɠ ȺȺ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, Űɞ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ Űɨˊɞɡ ESPO 
ůɡɜɐɗɤɠ ɛŮŰŬűɏɟŮŰŬɘ Ŭˊɧ ŭŮɝŬɛŮɜɧˊɚɞɘŬ ɜɖɞɚɞɔɖɛɏɜŬ ůŮ ɢɩɟŮɠ ŮəŰɧɠ Űɖɠ G7 əŬɘ 
Űɖɠ ȺȺ, ɛŮ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ɜŬ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ɛŮŰŬűŮɟɗŮɑ ŮɡəɞɚɧŰŮɟŬ ɢɤɟɑɠ ɜŬ ɡűɑůŰŬŰŬɘ Űɘɠ 
ɜɏŮɠ əɡɟɩůŮɘɠ. 

                                                                    
4  ȺůŰɘɎɕɞɡɛŮ ůŰɖɜ Űɘɛɐ ɢɤɟɑɠ ɜŬɨɚɞɡɠ əŬɘ ŬůűɎɚɘůɖ, ŮˊŮɘŭɐ Űɞ ŬɜɩŰŬŰɞ ɧɟɘɞ ŬűɞɟɎ Űɖɜ Űɘɛɐ ɢɤɟɑɠ Űɞ 

əɧůŰɞɠ ɛŮŰŬűɞɟɎɠ. ȺɘŭɘəɧŰŮɟŬ, ɞɘ Űɘɛɏɠ Űɞɡ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ɃɡɟŬɚɑɤɜ ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɑɗŮɜŰŬɘ Ůŭɩ ŮɑɜŬɘ 
Űɘɛɏɠ f.o.b. ůŰɞ ɟɤůɘəɧ ɚɘɛɎɜɘ Ʉɟɘɛɧɟůə, ɧˊɤɠ ŬɜŬəɞɘɜɩɜɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖ Refinitiv. 
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https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecb.wp2472~611f104931.en.pdf
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Οι ρωσικές εξαγωγές πετρελαιοειδών μειώθηκαν κάπως καθώς τέθηκαν σε 

εφαρμογή νέα μέτρα. ɆŮ ŬɜŰɑɗŮůɖ ɛŮ Űɘɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ, ɛŮŰɎ Űɖɜ 
Ůɘůɓɞɚɐ ůŰɖɜ ɃɡəɟŬɜɑŬ ɖ ɅɤůɑŬ ŬɜŬəŬŰŮɨɗɡɜŮ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜŮɠ ɛɧɜɞ ˊɞůɧŰɖŰŮɠ 
ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɩɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺȺ ˊɟɞɠ ɎɚɚŮɠ ɢɩɟŮɠ, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ŭŮɑɢɜŮɘ ɧŰɘ ɖ 
ŬɜŬəŬŰŮɨɗɡɜůɖ Űɤɜ ɟɤůɘəɩɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ŭɡůəɞɚɧŰŮɟɖ ɔɘŬ ŰŬ 
ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɐ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ɔɘŬ Űɞ ŭɘɎ ɗŬɚɎůůɖɠ ɛŮŰŬűŮɟɧɛŮɜɞ Ŭɟɔɧ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ 
(ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ũ, ɔɟɎűɖɛŬ Ŭ). ȷɡŰɧ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ ůŰɞ ɧŰɘ ɖ ȾɑɜŬ əŬɘ ɖ ȽɜŭɑŬ, 
ɢɩɟŮɠ ˊɞɡ ŬˊɞɟɟɧűɖůŬɜ ɛŮɔɎɚŮɠ ˊɞůɧŰɖŰŮɠ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ Ŭˊɧ Űɖ ɅɤůɑŬ, ŮɑɜŬɘ 
əŬɗŬɟɞɑ ŮɝŬɔɤɔŮɑɠ ˊɞɚɚɩɜ əŬɘ ˊɞɘəɑɚɤɜ ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɩɜ. ɀŮŰɎ Űɖɜ ŬɜŬəɞɑɜɤůɖ Űɤɜ 
əɡɟɩůŮɤɜ Űɞɜ Ƚɞɨɜɘɞ Űɞɡ 2022, ɞɘ ɟɤůɘəɏɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɩɜ ůŰŬŭɘŬəɎ 
ŬɡɝɐɗɖəŬɜ, ɢɎɟɖ əɡɟɑɤɠ ůŰɘɠ ɟɞɏɠ ˊɟɞɠ Űɖɜ ȷűɟɘəɐ əŬɘ Űɖɜ ȷůɑŬ, ŬɚɚɎ Ŭˊɧ Űɖɜ 
ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɤɜ əɡɟɩůŮɤɜ ůŰɘɠ 5.2.2023 əŬɘ ɛŮŰɎ ɛŮɘɩɗɖəŬɜ ŬɘůɗɖŰɎ. ɋůŰɧůɞ, ɏəŰɞŰŮ 
ɖ ɅɤůɑŬ əŬŰɧɟɗɤůŮ ɜŬ ŬɜŰɘůŰŬɗɛɑůŮɘ Űɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ Űɖɠ ůŮ əɟɎŰɖ-ɛɏɚɖ 
Űɖɠ ȺȺ ŬɡɝɎɜɞɜŰŬɠ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ Űɘɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ Űɖɠ ůŰɖɜ ȷűɟɘəɐ əŬɘ ůŮ Ɏɚɚɞɡɠ 
ŬŭɘŮɡəɟɑɜɘůŰɞɡɠ ˊɟɞɞɟɘůɛɞɨɠ. ũŮɜɘəɩɠ, ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2023, ɞɘ 
ůɡɜɞɚɘəɏɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɩɜ ɏɢɞɡɜ ɛŮɘɤɗŮɑ ɛɧɚɘɠ əŬŰɎ 3% ɛŮŰɎ Űɖɜ 
ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɤɜ əɡɟɩůŮɤɜ. 
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Διάγραμμα Γ  
ȺɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɩɜ 

α) Ρωσικές εξαγωγές πετρελαιοειδών διά θαλάσσης ανά προορισμό 
(ŮəŬŰ. ɓŬɟɏɚɘŬ ɖɛŮɟɖůɑɤɠ, ɛɏůɞɠ ɧɟɞɠ əɡɚɘɧɛŮɜɞɡ ŭŮəŬɖɛɏɟɞɡ) 

 

β) Ευρωπαϊκά περιθώρια διύλισης 
(ŭɞɚ. ȼɄȷ ŬɜɎ ɓŬɟɏɚɘ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Refinitiv əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɇŬ ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɐ ŮɑɜŬɘ Űɞ ɜŰɑɕŮɚ əŬɘ Űɞ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ ŮůɤŰŮɟɘəɐɠ əŬɨůɖɠ (gas oil), ŰŬ ůɡůŰŬŰɘəɎ Űɖɠ ɓŮɜɕɑɜɖɠ, Űɞ əŬɨůɘɛɞ 
ŬŮɟɘɤɗɞɡɛɏɜɤɜ, ɖ əɖɟɞɕɑɜɖ əŬɘ ɖ ɜɎűɗŬ. ɄŮɟɘɗɩɟɘɞ ŭɘɨɚɘůɖɠ ŮɑɜŬɘ ɖ ŭɘŬűɞɟɎ Űɘɛɐɠ ɛŮŰŬɝɨ Űɞɡ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ əŬɘ Űɞɡ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɞɡ 
ˊɟɞɥɧɜŰɞɠ ŭɘɨɚɘůɖɠ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: 14.3.2023 əŬɘ ɔɘŬ ŰŬ ŭɨɞ ɔɟŬűɐɛŬŰŬ. 

Στην ευρωπαϊκή αγορά ντίζελ εξακολουθεί να υπάρχει στενότητα, παρόλο που 

η ΕΕ ενίσχυσε τις εισαγωγές πετρελαιοειδών της πριν από τις 5 Φεβρουαρίου. 
Ʉɟɞɠ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2022 əŬɘ Űɖɜ Ŭɟɢɐ Űɞɡ 2023 ɖ ȺȺ ŬɨɝɖůŮ ůɖɛŬɜŰɘəɎ Űɘɠ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ 
ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɩɜ ŮɑŰŮ ˊɟɞɛɖɗŮɡɧɛŮɜɖ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟŮɠ ˊɞůɧŰɖŰŮɠ Ŭˊɧ Űɖ ɀɏůɖ ȷɜŬŰɞɚɐ 
əŬɘ Űɖɜ ȷůɑŬ ŮɑŰŮ ŮˊɘůˊŮɨŭɞɜŰŬɠ Űɘɠ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ ɛŬɕɞɨŰ əŬɘ ɜŰɑɕŮɚ Ŭˊɧ Űɖ ɅɤůɑŬ ˊɟɘɜ 
Ŭˊɧ Űɞ ŮɛˊɎɟɔəɞ. ȼ ŮɝɎɟŰɖůɖ Űɖɠ Ⱥɡɟɩˊɖɠ Ŭˊɧ Űɞ ɟɤůɘəɧ ɜŰɑɕŮɚ ɞŭɐɔɖůŮ ůŮ 
ŮˊɑɛɞɜŮɠ ŬɜɖůɡɢɑŮɠ ɔɘŬ Űɡɢɧɜ ŬɜŮˊɎɟəŮɘŬ Űɞɡ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŬˊɞŰɡˊɩɗɖəŬɜ 
ůŰɖɜ ɏɜŰɞɜɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ŭɘŬűɞɟɎɠ Űɘɛɐɠ ɛŮŰŬɝɨ Űɞɡ ɜŰɑɕŮɚ əŬɘ Űɞɡ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ 
ï ˊɞɡ ŮɑɜŬɘ ɔɜɤůŰɐ əŬɘ ɤɠ ñˊŮɟɘɗɩɟɘɞ ŭɘɨɚɘůɖɠ ɜŰɑɕŮɚò (ñdiesel crack spreadò) ï Ŭˊɧ 
Űɖɜ ɏɜŬɟɝɖ Űɞɡ ɟɤůɞɞɡəɟŬɜɘəɞɨ ˊɞɚɏɛɞɡ əŬɘ ɛŮŰɎ (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ũ, ɔɟɎűɖɛŬ ɓ). ɇɞ 
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ŭɘɎůŰɖɛŬ ɔɨɟɤ ůŰɖɜ 5ɖ ūŮɓɟɞɡŬɟɑɞɡ ɞɘ ůɡɜɞɚɘəɏɠ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ ɜŰɑɕŮɚ ůŰɖɜ ȺȺ 
ɡˊɞɢɩɟɖůŬɜ ɏɜŰɞɜŬ, ŬɚɚɎ ŰŬ ˊŮɟɘɗɩɟɘŬ ŭɘɨɚɘůɖɠ Ůˊɑůɖɠ ɛŮɘɩɗɖəŬɜ, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ 
ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ ɧŰɘ ɖ ŬɔɞɟɎ ŮɑɢŮ ˊɟɞŮɝɞűɚɐůŮɘ ŬɡŰɐ Űɖɜ Ŭɟɢɘəɐ ɛŮɑɤůɖ. ȼ ˊŬɔəɧůɛɘŬ 
ˊŰɩůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɞɡ ɜŰɑɕŮɚ ɛŮŰɎ Űɖɜ ŬɜɎəŬɛɣɖ Űɤɜ ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ Ůˊɑůɖɠ ůɡɜɏɓŬɚŮ 
ůŰɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ˊŮɟɘɗɤɟɑɤɜ ŭɘɨɚɘůɖɠ. ɋůŰɧůɞ, ůŰɖɜ ŮɡɟɤˊŬɥəɐ ŬɔɞɟɎ ɜŰɑɕŮɚ 
ŮɝŬəɞɚɞɡɗŮɑ ɜŬ ŮˊɘəɟŬŰŮɑ ůŰŮɜɧŰɖŰŬ əŬɘ ŰŬ ˊŮɟɘɗɩɟɘŬ ŭɘɨɚɘůɖɠ ŮɑɜŬɘ ɡɣɖɚɧŰŮɟŬ Ŭˊɧ 
ɧ,Űɘ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ɏɜŬɟɝɖ Űɞɡ ˊɞɚɏɛɞɡ. 

Το ενδεχόμενο να ασκήσουν οι κυρώσεις ισχυρότερη επίδραση στις 

παγκόσμιες αγορές πετρελαίου είναι ακόμη ανοιχτό. ɄɟɩŰɞɜ, Űɞ ŬɜɩŰŬŰɞ ɧɟɘɞ 
ůŰɖɜ Űɘɛɐ Űɞɡ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ɏɢŮɘ ɘůɢɡɟɧŰŮɟɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɘɠ ɟɤůɘəɏɠ 
ŮɝŬɔɤɔɏɠ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ Űɞɡɠ ŮˊɧɛŮɜɞɡɠ ɛɐɜŮɠ, əŬɗɩɠ ɞɘ ŮŰŬɑɟɞɘ ˊɞɡ 
ůɡɛɛŮŰɏɢɞɡɜ ůŰɖɜ Ůˊɘɓɞɚɐ əɡɟɩůŮɤɜ ůŰɞɢŮɨɞɡɜ ɜŬ ŭɘŬŰɖɟɞɨɜ Űɞ ŬɜɩŰŬŰɞ ɧɟɘɞ 
ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞ əŬŰɎ 5% ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ŬɔɞɟŬɑŬ Űɘɛɐ Űɞɡ ɟɤůɘəɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ. ɆŮ 
ɛŮɚɚɞɜŰɘəɐ ŮˊŬɜŮəŰɑɛɖůɖ Űɞɡ ɨɣɞɡɠ Űɞɡ ŬɜɩŰŬŰɞɡ ɞɟɑɞɡ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŮ ɜŬ ŮɝŮŰŬůŰŮɑ 
Ŭɜ ɞɘ əɡɟɩůŮɘɠ ɏɢɞɡɜ Űɞ ŮˊɘŭɘɤəɧɛŮɜɞ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ, ŭŮŭɞɛɏɜɞɡ ɛɎɚɘůŰŬ ɧŰɘ ɖ ɅɤůɑŬ 
ŬˊŬɔɧɟŮɡůŮ ŮˊɑůɖɛŬ Űɘɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ůŰɘɠ ɢɩɟŮɠ ˊɞɡ ˊɟɞůɢɤɟɞɨɜ ůŰɞɜ 
ɛɖɢŬɜɘůɛɧ ŬɜɩŰŬŰɞɡ ɞɟɑɞɡ Ŭˊɧ Űɞɜ ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞ əŬɘ ɧŰɘ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ Ŭˊɧ Űɞ 60% 
Űɤɜ ɟɞɩɜ ɟɤůɘəɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ Ŭˊɧ Űɖ ȸŬɚŰɘəɐ əŬɘ Űɖ ɀŬɨɟɖ ŪɎɚŬůůŬ ŬůűŬɚɑɕŮŰŬɘ 
Ŭəɧɛɖ Ŭˊɧ ɢɩɟŮɠ ˊɞɡ ůɡɛɛŮŰɏɢɞɡɜ ůŰɖɜ Ůˊɘɓɞɚɐ əɡɟɩůŮɤɜ.5 ȼ ɅɤůɑŬ ɏɢŮɘ ɐŭɖ 
ŬɜŬəɞɘɜɩůŮɘ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ Ŭˊɧ Űɞɜ ɀɎɟŰɘɞ Űɞɡ 2023 
ŬɜŰɘŭɟɩɜŰŬɠ ůŰɖɜ Ůˊɘɓɞɚɐ əɡɟɩůŮɤɜ, ɖ ɞˊɞɑŬ ɗŬ ŬɜŰɘůŰɞɘɢŮɑ ůŰɞ 0,5% ˊŮɟɑˊɞɡ Űɖɠ 
ˊŬɔəɧůɛɘŬɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ Ŭɟɔɞɨ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ. ȹŮɨŰŮɟɞɜ, Űɞ ŮɛˊɎɟɔəɞ əŬɘ ɞ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɞɠ 
ɛɖɢŬɜɘůɛɧɠ Ůˊɘɓɞɚɐɠ ŬɜɩŰŬŰɞɡ ɞɟɑɞɡ Űɘɛɐɠ ůŰŬ ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɐ ɓɟɑůəɞɜŰŬɘ Ŭəɧɛɖ ůŮ 
ˊɟɩɘɛɖ űɎůɖ ɡɚɞˊɞɑɖůɖɠ,6 ɛŮ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ɜŬ ɡˊɎɟɢŮɘ Ŭəɧɛɖ ɛŮɔɎɚɖ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬ 
ɤɠ ˊɟɞɠ Űɞɜ ŰŮɚɘəɧ ŬɜŰɑəŰɡˊɞ ůŰɘɠ Ŭɔɞɟɏɠ ˊŮŰɟŮɚŬɘɞŮɘŭɩɜ. ɀŮ Űɖɜ ˊɎɟɞŭɞ Űɞɡ 
ɢɟɧɜɞɡ Űɞ ŮɛˊɎɟɔəɞ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŬůəɐůŮɘ ˊɟɧůɗŮŰŮɠ ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ ůŰɖɜ 
ŮɡɟɤˊŬɥəɐ ŬɔɞɟɎ ɜŰɑɕŮɚ, ɧˊɞɡ ɐŭɖ ŮˊɘəɟŬŰŮɑ ůŰŮɜɧŰɖŰŬ, əŬɗɩɠ ɖ ȺȺ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ 
ŭɘŬˊɟŬɔɛŬŰŮɨŮŰŬɘ Űɖɜ ˊɟɞɛɐɗŮɘŬ ɜŰɑɕŮɚ Ŭˊɧ Űɘɠ ȼɄȷ əŬɘ Űɖ ɀɏůɖ ȷɜŬŰɞɚɐ 
ŬɜŰŬɔɤɜɘɕɧɛŮɜɖ Űɞɡɠ ˊŬɟŬŭɞůɘŬəɞɨɠ ˊŮɚɎŰŮɠ Űɞɡɠ. 

 

                                                                    
5  ȸɚ. Űɖ ŭɖɛɞůɑŮɡůɖ Űɞɡ Centre for Research on Energy and Clean Air ñWeekly snapshot ï Russian 

fossil fuels 6 to 12 February 2023ò. 
6  ȼ ŮűŬɟɛɞɔɐ ŬɜɩŰŬŰɞɡ ɞɟɑɞɡ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ Űɤɜ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ ŭɘɨɚɘůɖɠ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ ɛŮŰŬɓŬŰɘəɐ 

ˊŮɟɑɞŭɞ 55 ɖɛŮɟɩɜ ɔɘŬ ɟɤůɘəɎ ˊɟɞɥɧɜŰŬ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ ɛŮŰŬűŮɟɧɛŮɜŬ ŭɘɎ ɗŬɚɎůůɖɠ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ 
ŬɔɞɟŬůŰŮɑ ůŮ Űɘɛɐ ɡɣɖɚɧŰŮɟɖ Ŭˊɧ Űɖɜ ŬɜɩŰŬŰɖ, Ůűɧůɞɜ ɏɢɞɡɜ űɞɟŰɤɗŮɑ ůŮ ˊɚɞɑɞ ůŰɞɜ ɚɘɛɏɜŬ 
űɧɟŰɤůɖɠ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɘɠ 5.2.2023 əŬɘ ɗŬ ŮəűɞɟŰɤɗɞɨɜ ůŰɞɜ ŰŮɚɘəɧ ɚɘɛɏɜŬ ˊɟɞɞɟɘůɛɞɨ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɖɜ 
1.4.2023. 

https://energyandcleanair.org/weekly-snapshot-russian-fossil-fuels-6-to-12-february-2023/
https://energyandcleanair.org/weekly-snapshot-russian-fossil-fuels-6-to-12-february-2023/
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3 ȷɜŬŭɘɎŰŬɝɖ Űɤɜ ˊŬɔəɧůɛɘɤɜ Ŭɚɡůɑŭɤɜ ŬɝɑŬɠ ɛŮ ůŰɟɞűɐ 
ˊɟɞɠ ˊɟɞɛɖɗŮɡŰɏɠ ůŮ űɘɚɘəɏɠ ɢɩɟŮɠ (friend-shoring): 
Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ ɓɎůŮɘ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ 

Maria-Grazia Attinasi, Lukas Boeckelmann και Baptiste Meunier 

Τα τελευταία χρόνια οι γεωπολιτικές παράμετροι αποκτούν αυξανόμενο ρόλο 

στις παγκόσμιες εμπορικές σχέσεις. Ⱥɜɩ ɖ əɟɘŰɘəɐ əŬŰɎ Űɖɠ ˊŬɔəɞůɛɘɞˊɞɑɖůɖɠ 
ŮɑɢŮ ˊɟɞɖɔɖɗŮɑ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ, ɞɘ ɔŮɤˊɞɚɘŰɘəɏɠ ŮɜŰɎůŮɘɠ ɞɝɨɜɗɖəŬɜ, ɘŭɑɤɠ ɛŮŰɎ Űɖɜ 
Ůəŭɐɚɤůɖ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ əŬɘ Űɖɜ Ůɘůɓɞɚɐ Űɖɠ ɅɤůɑŬɠ ůŰɖɜ ɃɡəɟŬɜɑŬ. Ƀɘ ŭɘŬŰŬɟɎɝŮɘɠ 
Űɞɡ ˊŬɔəɧůɛɘɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ Ŭˊɧ Űɞ 2020 əŬɘ Ůɝɐɠ ŭɖɛɘɞɨɟɔɖůŬɜ ŬɜɖůɡɢɑŮɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ 
Űɖɜ ŬɜɗŮəŰɘəɧŰɖŰŬ Űɤɜ Ŭɚɡůɑŭɤɜ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ əŬɘ ŮɜŰɞɜɧŰŮɟŮɠ ůɡɕɖŰɐůŮɘɠ ɔɘŬ Űɖɜ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŬůűɎɚŮɘŬ. ɋɠ Ůə ŰɞɨŰɞɡ, ɞɟɘůɛɏɜŮɠ ɢɩɟŮɠ ɏɢɞɡɜ ŬɟɢɑůŮɘ ɜŬ ɚŬɛɓɎɜɞɡɜ 
ɛɏŰɟŬ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɖɜ ŬɚɡůɑŭŬ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ, ůŰɟŮűɧɛŮɜŮɠ ůŮ ˊɟɞɛɖɗŮɡŰɏɠ ŮɑŰŮ 
ɛɏůŬ ůŰɖɜ ɑŭɘŬ Űɖ ɢɩɟŬ (reshoring) ŮɑŰŮ ůŮ űɘɚɘəɏɠ ɢɩɟŮɠ (friend-shoring), 
ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŭɘŬůűŬɚɑůɞɡɜ Űɖɜ ˊɟɧůɓŬůɖ ůŮ Ůɘůɟɞɏɠ əɟɑůɘɛɖɠ ůɖɛŬůɑŬɠ (ˊ.ɢ. ɖ 
ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ ñŭɘˊɚɐɠ əɡəɚɞűɞɟɑŬɠò (dual circulation) ˊɞɡ ŮűŬɟɛɧɕŮɘ ɖ ȾɑɜŬ, ɞ ɜɧɛɞɠ 
ɔɘŬ ŰŬ ɞɚɞəɚɖɟɤɛɏɜŬ əɡəɚɩɛŬŰŬ ůŰɘɠ ȼɄȷ (US Chips Act) əŬɘ ɖ ñŬɜɞɘəŰɐ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ 
ŬɡŰɞɜɞɛɑŬò Űɖɠ ȺɡɟɤˊŬɥəɐɠ Ȱɜɤůɖɠ (ȺȺ)).1 

Ένα σενάριο σύμφωνα με το οποίο οι παγκόσμιες αλυσίδες αξίας 

αναδιαμορφώνονται ώστε να ανταποκριθούν στις ανησυχίες για την 

οικονομική ασφάλεια θα μπορούσε να οδηγήσει σε αντιστροφή της 

παγκοσμιοποίησης του εμπορίου. ɆŰɞ ˊŬɟɧɜ ˊɚŬɑůɘɞ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɛŮ ɛɘŬ 
ůɢɖɛŬŰɞˊɞɘɖɛɏɜɖ ɞɘəɞɜɞɛŮŰɟɘəɐ ŬɜɎɚɡůɖ ɔɘŬ ɜŬ ˊɞůɞŰɘəɞˊɞɘɐůɞɡɛŮ Űɘɠ ŭɡɜɖŰɘəɏɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Ŭˊɧ ɏɜŬ ɡˊɞɗŮŰɘəɧ ůŮɜɎɟɘɞ əŬŰŬəŮɟɛŬŰɘůɛɞɨ Űɞɡ 
ˊŬɔəɧůɛɘɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ. ɆŮ ůɡɛűɤɜɑŬ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰɖɜ ŬəŬŭɖɛŬɥəɐ 
ɓɘɓɚɘɞɔɟŬűɑŬ əŬɘ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɩɜŰŬɠ ɤɠ ŮɜŭŮɘəŰɘəɧ ˊŬɟɎŭŮɘɔɛŬ Űɘɠ ŬɡɝŬɜɧɛŮɜŮɠ 
ɔŮɤˊɞɚɘŰɘəɏɠ ŮɜŰɎůŮɘɠ ɛŮŰŬɝɨ ȼɄȷ əŬɘ ȾɑɜŬɠ, ɗŮɤɟɞɨɛŮ ɧŰɘ ɖ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ 
ŭɘŬɢɤɟɑɕŮŰŬɘ ůŮ ɏɜŬɜ ŬɜŬŰɞɚɘəɧ əŬɘ ɏɜŬɜ ŭɡŰɘəɧ ůɡɜŬůˊɘůɛɧ ɢɤɟɩɜ.2 ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ 
ŬɡŰɧ Űɞ ůŮɜɎɟɘɞ əŬŰŬəŮɟɛŬŰɘůɛɞɨ, ɞɘ ɢɩɟŮɠ əŬŰŬɜɏɛɞɜŰŬɘ ɛɖɢŬɜɘůŰɘəɎ ůŮ ɏɜŬɜ Ŭˊɧ 
Űɞɡɠ ŭɨɞ ůɡɜŬůˊɘůɛɞɨɠ ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɖ ůɡɜɐɗɖ ɣɐűɞ Űɞɡɠ ůŰɖ ũŮɜɘəɐ ɆɡɜɏɚŮɡůɖ 
                                                                    
1  ɀŮ Űɖɜ ˊɞɚɘŰɘəɐ ñŭɘˊɚɐɠ əɡəɚɞűɞɟɑŬɠò ˊɞɡ ɡɘɞɗɏŰɖůŮ Űɞ 2020, ɖ ȾɑɜŬ ŬˊɞůəɞˊŮɑ (Ŭ) ůŰɖɜ əɎɗŮŰɖ 

ɞɚɞəɚɐɟɤůɖ Űɖɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ əŬɘ ůŰɖɜ ŮˊɑŰŮɡɝɖ ŬɡŰɎɟəŮɘŬɠ ůŰɖɟɘɕɧɛŮɜɖ ůŰɖɜ ŰŮɟɎůŰɘŬ ŮɔɢɩɟɘŬ ŬɔɞɟɎ 
Űɖɠ əŬɘ (ɓ) ůŰɖɜ ˊŬɔəɞůɛɘɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ Ůɔɢɩɟɘɤɜ ŮŰŬɘɟŮɘɩɜ Űɖɠ. ȼ ñŬɜɞɘəŰɐ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ ŬɡŰɞɜɞɛɑŬò Űɖɠ 
ȺȺ ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ůŰɖɜ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ Űɖɠ ȺȺ ɜŬ ŮɜŮɟɔŮɑ ŬɡŰɧɜɞɛŬ ůŮ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐɠ ůɖɛŬůɑŬɠ ŰɞɛŮɑɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ, 
ɘŭɑɤɠ ůŰɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ, ŭɘŬůűŬɚɑɕɞɜŰŬɠ Űɖɜ ŬɜɗŮəŰɘəɧŰɖŰŬ Űɖɠ ŮɡɟɤˊŬɥəɐɠ ɓɘɞɛɖɢŬɜɑŬɠ əŬɘ Űɞɜ 
ŮűɞŭɘŬůɛɧ Űɖɠ ɛŮ əɟɑůɘɛŮɠ Ůɘůɟɞɏɠ. Ƀ ŬɛŮɟɘəŬɜɘəɧɠ ɜɧɛɞɠ ɔɘŬ ŰŬ ɞɚɞəɚɖɟɤɛɏɜŬ əɡəɚɩɛŬŰŬ Űɞɡ 2022 
ˊɟɞɓɚɏˊŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɞɨ ɨɣɞɡɠ ŮˊɘŭɞŰɐůŮɘɠ əŬɘ əɑɜɖŰɟŬ ɔɘŬ Űɖɜ ɏɟŮɡɜŬ, Űɖɜ ŬɜɎˊŰɡɝɖ əŬɘ Űɖɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐ 
ŮɝŬɟŰɖɛɎŰɤɜ ɡɣɖɚɞɨ ŰŮɢɜɞɚɞɔɘəɞɨ ˊŮɟɘŮɢɞɛɏɜɞɡ ůŰɘɠ ȼɄȷ. 

2  ȰɜŬ ŰɏŰɞɘɞ ůŮɜɎɟɘɞ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ˊ.ɢ. Ŭˊɧ Űɞɡɠ G·es, C. and Bekkers, E., ñThe impact of geopolitical 
conflicts on trade, growth, and innovationò, Staff Working Paper, No ERSD-2022-09, World Trade 
Organization, Ƚɞɨɜɘɞɠ 2022, Felbermayr, G., Gans, S., Mahlkow, H. and Sandkamp, A., ñDecoupling 
Europeò, Kiel Policy Brief, No 153, Kiel Institute for the World Economy, Ƚɞɨɚɘɞɠ 2021 əŬɘ Űɞɡɠ 
Felbermayr, G., Mahlkow, H. and Sandkamp, A., ñCutting through the Value Chain: The Long-Run 
Effects of Decoupling the East from the Westò, Kiel Working Papers, No 2210, Kiel Institute for the 
World Economy, ɀɎɟŰɘɞɠ 2022. ɄŬɟɧɛɞɘɞ ůŮɜɎɟɘɞ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɜ əŬɘ ɞɘ Chepeliev, M., Maliszewska, 
M., Osorio-Rodarte, I., Seara e Pereira, M.F. and van der Mensbrugghe, D., ñPandemic, Climate 
Mitigation, and Reshoring: Impacts of a Changing Global Economy on Trade, Incomes, and Povertyò, 
Policy Research Working Paper, No 9955, World Bank, ɀɎɟŰɘɞɠ 2022 əŬɘ ɞɘ Cerdeiro, D., Kothari, S. 
and Redl, C., ñAsia and the World Face Growing Risks From Economic Fragmentationò, IMF Blog, 
ɃəŰɩɓɟɘɞɠ 2022. 

https://www.wto.org/english/res_e/reser_e/ersd202209_e.htm
https://www.wto.org/english/res_e/reser_e/ersd202209_e.htm
https://www.ifw-kiel.de/publications/kiel-policy-brief/2021/decoupling-europe-16271/
https://www.ifw-kiel.de/publications/kiel-policy-brief/2021/decoupling-europe-16271/
https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/kieler-arbeitspapiere/2022/cutting-through-the-value-chain-the-long-run-effects-of-decoupling-the-east-from-the-west-17087/
https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/kieler-arbeitspapiere/2022/cutting-through-the-value-chain-the-long-run-effects-of-decoupling-the-east-from-the-west-17087/
https://documents.worldbank.org/en/publication/documents-reports/documentdetail/830271646338349240/pandemic-climate-mitigation-and-reshoring-impacts-of-a-changing-global-economy-on-trade-incomes-and-poverty
https://documents.worldbank.org/en/publication/documents-reports/documentdetail/830271646338349240/pandemic-climate-mitigation-and-reshoring-impacts-of-a-changing-global-economy-on-trade-incomes-and-poverty
https://www.imf.org/en/Blogs/Articles/2022/10/27/asia-and-the-world-face-growing-risks-from-economic-fragmentation


 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
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ɢɩɟŮɠ (friend-shoring): Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ ɓɎůŮɘ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ 
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Űɤɜ ȼɜɤɛɏɜɤɜ Ⱥɗɜɩɜ (ɃȼȺ).3 ɈˊɞɗɏŰɞɡɛŮ ɧŰɘ ɞɘ Ůɛˊɞɟɘəɏɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ (ɤɠ 
ˊɞůɞůŰɧ Űɞɡ ȷȺɄ) ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŭɨɞ ůɡɜŬůˊɘůɛɩɜ Ůˊɑ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ 
ŮˊɘůŰɟɏűɞɡɜ ůŰɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ɧˊɞɡ ɓɟɑůəɞɜŰŬɜ ůŰŬ ɛɏůŬ Űɖɠ ŭŮəŬŮŰɑŬɠ Űɞɡ 1990 (ŭɖɚ. 
ˊɟɞŰɞɨ ŮűŬɟɛɞůŰɞɨɜ ɞɘ ůŬɟɤŰɘəɏɠ ˊɞɚɘŰɘəɏɠ ŬˊŮɚŮɡɗɏɟɤůɖɠ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ).4 
ȷɜŬűŮɟɧɛŬůŰŮ ŬˊɞəɚŮɘůŰɘəɎ ůŰɞ Ůɛˊɧɟɘɞ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ ŬɔŬɗɩɜ əŬɘ ɧɢɘ ŰŮɚɘəɩɜ 
ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ, əŬɗɩɠ ɖ ˊɚŮɘɞɜɧŰɖŰŬ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ˊɞɡ ɡɘɞɗŮŰɐɗɖəŬɜ ˊɟɧůűŬŰŬ ůŮ 
ŭɘɎűɞɟŮɠ ɢɩɟŮɠ ŬűɞɟɞɨůŮ ŬɜŬŭɘɎŰŬɝɖ Űɤɜ ˊŬɔəɧůɛɘɤɜ Ŭɚɡůɑŭɤɜ ŬɝɑŬɠ ɡˊɏɟ 
Ůɔɢɩɟɘɤɜ ɐ űɘɚɘəɩɜ ˊɟɞɛɖɗŮɡŰɩɜ (reshoring/friend-shoring). ɇɏɚɞɠ, ɡˊɞɗɏŰɞɡɛŮ ɧŰɘ 
Űɞ ůŮɜɎɟɘɞ ŮˊɘŰɡɔɢɎɜŮŰŬɘ ɛɏůɤ Ŭɡɝɖɛɏɜɤɜ ɛɖ ŭŬůɛɞɚɞɔɘəɩɜ űɟŬɔɛɩɜ ůŰɞ Ůɛˊɧɟɘɞ 
ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŭɨɞ ůɡɜŬůˊɘůɛɩɜ (ˊ.ɢ. ɛŮ Űɖ ɛɞɟűɐ əŬɜɞɜɘůɛɩɜ ɐ ˊɟɞŰɨˊɤɜ) əŬɘ ɧɢɘ 
ɛɏůɤ Űɖɠ Ůˊɘɓɞɚɐɠ ŭŬůɛɩɜ ï ɩůŰŮ ɜŬ ŬɜŰŬɜŬəɚɎŰŬɘ Űɞ ˊŮɟɘŮɢɧɛŮɜɞ Űɤɜ ˊɘɞ 
ˊɟɧůűŬŰɤɜ Ůɛˊɞɟɘəɩɜ ˊɞɚɘŰɘəɩɜ. 

Οι οικονομικές επιπτώσεις του κατακερματισμού του εμπορίου 

προσδιορίζονται ποσοτικά με τη χρήση ενός επικαιροποιημένου 

οικονομετρικού υποδείγματος πολλών χωρών και πολλών τομέων, το οποίο 

αναπτύχθηκε από τους Baqaee and Farhi.5 ɇɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ ŬɡŰɧ ŮˊɘŰɟɏˊŮɘ ɜŬ 
ŮəŰɘɛɖɗɞɨɜ ɞɘ ɛɖ ɔɟŬɛɛɘəɏɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɤɜ Ŭɡɝɖɛɏɜɤɜ Ůɛˊɞɟɘəɩɜ űɟŬɔɛɩɜ ůŮ 
ŭŮɑɔɛŬ 41 ɢɤɟɩɜ (ɐ ɞɛɎŭɤɜ ɢɤɟɩɜ) əŬɘ 30 Űɞɛɏɤɜ.6 ȺɘŭɘəɧŰŮɟŬ ŮɝŮŰɎɕɞɡɛŮ Űɘɠ 
ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰɖɜ ŮɡɖɛŮɟɑŬ, ůŰɞ Ůɛˊɧɟɘɞ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ əŬɘ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ, Űɧůɞ 
ůŮ ˊŬɔəɧůɛɘɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ɧůɞ əŬɘ ɔɘŬ Űɞɡɠ ŭɨɞ Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ ůɡɜŬůˊɘůɛɞɨɠ.7 ȰɜŬ ɓŬůɘəɧ 
ˊɚŮɞɜɏəŰɖɛŬ ŬɡŰɞɨ Űɞɡ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ ŮɑɜŬɘ ɧŰɘ ɚŬɛɓɎɜŮɘ ɡˊɧɣɖ Űɘɠ ŭɘŬůɡɜŭɏůŮɘɠ 
ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ Űɞɛɏɤɜ, ɏŰůɘ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŬˊɞŰɡˊɩůŮɘ Űɞɜ ˊɞɚɚŬˊɚŬůɘŬůŰɘəɧ ɟɧɚɞ Űɤɜ 
                                                                    
3  Ƀɘ ɞɛɎŭŮɠ ɢɤɟɩɜ ŬɜŰɘəŬŰɞˊŰɟɑɕɞɡɜ Űɖɜ əŬŰŬɜɞɛɐ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞɡɠ G·es and Bekkers, 

ɧˊ.ˊ. Ƀɘ ɢɩɟŮɠ əŬŰŬɜɏɛɞɜŰŬɘ ůŮ ɔŮɤˊɞɚɘŰɘəɞɨɠ ůɡɜŬůˊɘůɛɞɨɠ ɛɖɢŬɜɘůŰɘəɎ ŬɜŬɚɧɔɤɠ ɛŮ Űɖ ůɡɜɐɗɖ 
ɣɐűɞ Űɞɡɠ ůŰɞɜ ɃȼȺ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Ŭˊɧ Űɖ ɓɎůɖ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ ɔɘŬ Űɖɜ ɞɛɞɘɧŰɖŰŬ Űɖɠ ŮɝɤŰŮɟɘəɐɠ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ (Foreign Policy Similarity, FPS) ůŰɞ Hage, F., ñChance-Corrected Measures of Foreign Policy 
Similarity (FPSIM Version 2)ò, Harvard Dataverse, 2017. ũɘŬ ɜŬ əŬŰŬɜŮɑɛɞɡɛŮ Űɘɠ ɢɩɟŮɠ ůŮ 
ůɡɜŬůˊɘůɛɞɨɠ ɓŬůɘůŰɐəŬɛŮ ůŰɘɠ ɣɖűɞűɞɟɑŮɠ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ 2015. ȼ əŬŰŬɜɞɛɐ ůŮ ůɡɜŬůˊɘůɛɞɨɠ ŮɑɜŬɘ 
ɏɔəɡɟɖ Űɧůɞ ɔɘŬ ɎɚɚŬ ɏŰɖ Űɖɠ FPS (2000, 2005 ɐ 2010) ɧůɞ əŬɘ ɔɘŬ ˊɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ɣɖűɞűɞɟɑŮɠ Űɞɡ 
ɃȼȺ, ˊ.ɢ. Űɖɜ ɣɖűɞűɞɟɑŬ Űɞɡ ȷˊɟɘɚɑɞɡ 2022 ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖɜ ŬɜŬůŰɞɚɐ Űɖɠ ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ Űɖɠ ɅɤůɑŬɠ ůŰɞ 
Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ ȷɜɗɟɤˊɑɜɤɜ ȹɘəŬɘɤɛɎŰɤɜ Űɤɜ ȼɜɤɛɏɜɤɜ Ⱥɗɜɩɜ. ɇŮɚɘəɎ, ɖ əŬŰŬɜɞɛɐ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ 
ŬɜŰɘůŰɞɘɢŮɑ ůŮ ɔŮɜɘəɏɠ ɔɟŬɛɛɏɠ ůŰɖ ŭɘɎəɟɘůɖ ůŮ ˊɟɞɖɔɛɏɜŮɠ əŬɘ ŬɜŬˊŰɡůůɧɛŮɜŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ. ȼ 
ˊɟɞůɏɔɔɘůɖ ŬɡŰɐ ŬəɞɚɞɡɗŮɑ ˊŬɟɧɛɞɘŮɠ ɛŮɚɏŰŮɠ ůŰɖ ɓɘɓɚɘɞɔɟŬűɑŬ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŭɘŬəɟɑɜɞɡɜ ɔŮɤˊɞɚɘŰɘəɏɠ 
ɞɛɞɘɧŰɖŰŮɠ ɓŬůɘɕɧɛŮɜŮɠ ůŰɖɜ ɣɐűɞ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ ůŰɞɜ ɃȼȺ, ɧˊɤɠ ůŰɖ ɛŮɚɏŰɖ G·es and Bekkers, ɧˊ.ˊ. 
əŬɘ ůŰɖ ɛŮɚɏŰɖ Campos, R., Estefania-Flores, J., Furceri, D. and Timini, J., ñTrade fragmentationò, 
mimeo, 2023. 

4  Ʉɘɞ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, ɖ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕŮŰŬɘ ɏŰůɘ ɩůŰŮ ɞɘ ŮəŰɘɛɩɛŮɜŮɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ 
ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ Ůɛˊɞɟɘəɏɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ůɡɜŬůˊɘůɛɩɜ (ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Űɞɡ ˊŬɔəɧůɛɘɞɡ ȷȺɄ) 
Ůˊɑ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ ɜŬ ŬɜŰɘůŰɞɘɢŮɑ ůŰɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ˊɞɡ əŬŰŬɔɟɎűŮŰŬɘ ůŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɤɜ ɛɏůɤɜ Űɖɠ 
ŭŮəŬŮŰɑŬɠ Űɞɡ 1990. ɇŬ ɘůŰɞɟɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŰɞɡɠ ɛŬəɟɞɢɟɧɜɘɞɡɠ ˊɑɜŬəŮɠ Ůɘůɟɞɩɜ-Ůəɟɞɩɜ 
(WIOT) ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞɡɠ Timmer, M., Dietzenbacher, E., Los, B., Stehrer, R. and de Vries, G., ñAn 
Illustrated User Guide to the World Input-Output Database: The Case of Global Automotive 
Productionò, Review of International Economics, Vol. 23(3), ȷɨɔɞɡůŰɞɠ 2015, 575-605. ɇɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ 
ŰɤɜBaqaee and Farhi ɓŬɗɛɞɜɞɛŮɑŰŬɘ ɛŮ ɓɎůɖ Űɞɜ ˊɑɜŬəŬ Ůɘůɟɞɩɜ-Ůəɟɞɩɜ Űɖɠ Asian Development 
Bank Űɞɡ 2017. ȼ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕŮŰŬɘ ɤɠ Ŭɨɝɖůɖ əŬŰɎ 20% Űɤɜ ɛɖ ŭŬůɛɞɚɞɔɘəɩɜ Ůɛˊɞɟɘəɩɜ 
űɟŬɔɛɩɜ (iceberg trade costs). 

5  Baqaee, D.R. and Farhi, E., ñNetworks, Barriers, and Tradeò, Econometrica, ɡˊɧ ɏəŭɞůɖ, 2023. ũɘŬ Űɖɜ 
ŮűŬɟɛɞɔɐ ˊŬɟɧɛɞɘɞɡ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮəŰɑɛɖůɖ Űɤɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ Ŭˊɧ Űɖ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ 
ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɓɚ. Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñɄɞɘɞɘ ˊɚɐŰŰɞɜŰŬɘ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ; ȼ Ŭɜɞɛɞɘɧɛɞɟűɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɖɠ 
ˊɟɧůűŬŰɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠò ůŰɞ ˊŬɟɧɜ ŰŮɨɢɞɠ Űɞɡ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɞɨ ȹŮɚŰɑɞɡ. 

6  ɇɞ ŭŮɑɔɛŬ ŬűɞɟɎ ɧɚɞɡɠ Űɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ, ŭɖɚ. Űɖ ɛŮŰŬˊɞɑɖůɖ, Űɘɠ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ, Űɘɠ əŬŰŬůəŮɡɏɠ, 
Űɖɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬ, Űɖɜ ŮɝɞɟɡəŰɘəɐ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬ əŬɘ Űɞɜ ŬɔɟɞŰɘəɧ ŰɞɛɏŬ. 

7  ɆɖɛŮɘɩɜŮŰŬɘ ɧŰɘ ɞɘ ˊɞůɞŰɘəɞˊɞɘɐůŮɘɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ ŬɜŰŬɜŬəɚɞɨɜ Űɘɠ ŬɜŰɘŭɟɎůŮɘɠ Űɤɜ 
ůɢŮŰɘəɩɜ Űɘɛɩɜ ůŰɘɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɖɠ ɔŮɜɘəɐɠ ɘůɞɟɟɞˊɑŬɠ. ɇŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɜŰŬɘ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ 
Űɖɜ Ŭɟɢɘəɐ əŬŰɎůŰŬůɖ ɘůɞɟɟɞˊɑŬɠ (steady state). ɇɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ ŭŮɜ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɞɜ ŭɑŬɡɚɞ Űɤɜ 
ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ. ɇɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ ɡˊɞɗɏŰŮɘ ɧŰɘ ɖ əŮɜŰɟɘəɐ ŰɟɎˊŮɕŬ ŬɜŰɘŭɟɎ ůŰɘɠ 
ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɏɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ɛɘŬɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ Űɤɜ Ůɛˊɞɟɘəɩɜ ůɡɜŬɚɚŬɔɩɜ ɛŮ ɛɏŰɟŬ 
ˊŮɟɘɞɟɘůɛɞɨ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ůɡɔəɟŬŰɐůŮɘ Űɘɠ ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ. 

https://www.bankofgreece.gr/Publications/ekteconmonth202302.pdf
https://www.bankofgreece.gr/Publications/ekteconmonth202302.pdf
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ŭɘəŰɨɤɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ůŰɖ ɛŮŰɎŭɞůɖ Űɤɜ ŭɘŬŰŬɟŬɢɩɜ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ, ŬɚɚɎ əŬɘ Űɘɠ 
ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ ɛɏůɤ Űɞɡ ŭɘŮɗɜɞɨɠ Ůɛˊɞɟɑɞɡ. ɇɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ ŮɝŮŰɎɕŮɘ Űɘɠ 
ŮɜŭɞɔŮɜŮɑɠ ŬɜŰɘŭɟɎůŮɘɠ Űɤɜ ˊŬɟŬɔɤɔɩɜ əŬɘ Űɤɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɩɜ ůŮ ɛɘŬ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ Űɞɡ 
Ůɛˊɞɟɑɞɡ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ ɛɘŬɠ ŭɘŬůɡɜŭŮŭŮɛɏɜɖɠ ˊŬɔəɧůɛɘŬɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ. ȼ ɛŮŰɎŭɞůɖ 
ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘŮɑŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ɛɏůɤ Űɞɡ ŭɘŬɨɚɞɡ Űɤɜ Űɘɛɩɜ: ɞɘ Ŭɡɝɖɛɏɜɞɘ űɟŬɔɛɞɑ ůŰɘɠ 
Ůɛˊɞɟɘəɏɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ ŬɡɝɎɜɞɡɜ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɤɜ ŮɘůŬɔɞɛɏɜɤɜ. ɋɠ Ůə ŰɞɨŰɞɡ, ɞɘ 
ˊŬɟŬɔɤɔɞɑ ůŮ əɎɗŮ ůɡɜŬůˊɘůɛɧ ɡˊɞəŬɗɘůŰɞɨɜ Űɘɠ ŬəɟɘɓɧŰŮɟŮɠ ñɝɏɜŮɠò Ůɘůɟɞɏɠ ɛŮ 
űɗɖɜɧŰŮɟŮɠ Ůˊɘɚɞɔɏɠ, ˊɟɞəŬɚɩɜŰŬɠ ɏŰůɘ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ Ůɘůɟɞɩɜ ˊɞɡ 
ŮˊɖɟŮɎɕŮɘ Űɞɡɠ ˊɟɞɛɖɗŮɡŰɏɠ ůŮ ˊɟɞɔŮɜɏůŰŮɟŬ ůŰɎŭɘŬ Űɖɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ, ɛŮ 
ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɞɜ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɧ Űɤɜ Ůɛˊɞɟɘəɩɜ ɟɞɩɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŭɨɞ ůɡɜŬůˊɘůɛɩɜ. 
ȷɡŰɧ ɞŭɖɔŮɑ Ůˊɑůɖɠ ůŮ ˊɟɞůŬɟɛɞɔɏɠ Űɤɜ ˊŬɟŬɔɤɔɘəɩɜ ŭɞɛɩɜ ŮɜŰɧɠ Űɤɜ 
ůɡɜŬůˊɘůɛɩɜ əŬɘ ůŮ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ ůɡɜŰŮɚŮůŰɩɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ (əŮűŬɚŬɑɞɡ 
əŬɘ ŮɟɔŬůɑŬɠ). ȾŬɗɩɠ ˊɟɞůŬɟɛɧɕɞɜŰŬɘ ɞɘ Űɘɛɏɠ Űɞɡ əŮűŬɚŬɑɞɡ əŬɘ Űɖɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ, 
ɛŮŰŬɓɎɚɚɞɜŰŬɘ Ůˊɑůɖɠ Űɞ ŭɘŬɗɏůɘɛɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ əŬɘ ŰŬ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɎ 
ˊɟɧŰɡˊŬ. ȷɡŰɞɑ ɞɘ ŭɑŬɡɚɞɘ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ əŬɘ ŬɜŬəŬŰŬɜɞɛɐɠ ˊɟɞəŬɚɞɨɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ 
ůŰɖ ɔŮɜɘəɐ ɘůɞɟɟɞˊɑŬ Űɤɜ Űɘɛɩɜ, Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ əŬɘ Űɖɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ɛŮ Űɖ 
ůŮɘɟɎ Űɞɡɠ ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ Űɞ Ůɛˊɧɟɘɞ, Űɖɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐ əŬɘ Űɖɜ ŮɡɖɛŮɟɑŬ əŬɘ ůŰɞɡɠ ŭɨɞ 
ůɡɜŬůˊɘůɛɞɨɠ. 

Οι επιδράσεις στη γενική ισορροπία μπορούν να εκτιμηθούν με τη χρήση δύο 

διαφορετικών εκδοχών του υποδείγματος – μιας άκαμπτης και μιας ευέλικτης 

εκδοχής – οι οποίες μπορούν να θεωρηθούν συναφείς προς τις βραχυχρόνιες 

και τις μακροχρόνιες επιπτώσεις αντίστοιχα. Ƀɘ ŭɑŬɡɚɞɘ ɛŮŰɎŭɞůɖɠ Űɖɠ 
ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ˊɞɡ ˊɟɞŬɜŬűɏɟɗɖəŬɜ ŮɜůɤɛŬŰɩɜɞɜŰŬɘ ůŰɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ 
ɛɏůɤ Űɟɘɩɜ ɓŬůɘəɩɜ ˊŬɟŬɛɏŰɟɤɜ, ˊɞɡ ŮɑɜŬɘ: (Ŭ) ɖ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ 
ɛŮŰŬɝɨ Ůɘůɟɞɩɜ,8 (ɓ) ɖ ŮɡəɞɚɑŬ ŬɜŬəŬŰŬɜɞɛɐɠ Űɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɞɛɏɤɜ9 əŬɘ 
(ɔ) ɞ ɓŬɗɛɧɠ ŬəŬɛɣɑŬɠ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ. ȺəŰɘɛɞɨɛŮ ŭɨɞ ŬɜŰɑɗŮŰŮɠ Ůəŭɞɢɏɠ Űɞɡ 
ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ. ɆŰɖɜ ευέλικτη Ůəŭɞɢɐ, Űɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ ŮɜůɤɛŬŰɩɜŮɘ ŮɡɏɚɘəŰɞɡɠ ɛɘůɗɞɨɠ 
əŬɘ ɡɣɖɚɐ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ Ůɘůɟɞɩɜ əŬɘ ůɡɜŰŮɚŮůŰɩɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ, 
ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ˊɟɧůűŬŰɖ ɓɘɓɚɘɞɔɟŬűɑŬ.10 ȼ Ůəŭɞɢɐ ŬɡŰɐ ŮəŰɘɛɎ ůɢŮŰɘəɎ ɐˊɘŬ 
ŬɜŰɑŭɟŬůɖ Űɖɠ ˊŬɔəɧůɛɘŬɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ, əŬɗɩɠ ŮˊɘŰɟɏˊŮɘ Űɖɜ ŬˊɟɧůəɞˊŰɖ 
ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ Ŭˊɧ əŬŰŬɜŬɚɤŰɏɠ əŬɘ ˊŬɟŬɔɤɔɞɨɠ, Űɖ ɛŮŰŬŰɧˊɘůɖ Űɤɜ 
ůɡɜŰŮɚŮůŰɩɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ˊɟɞɠ ŰɞɛŮɑɠ ˊɞɡ ɏɢɞɡɜ ɡɣɖɚɧŰŮɟɖ ɕɐŰɖůɖ əŬɘ Űɖɜ 
ˊɟɞůŬɟɛɞɔɐ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ. ȷɜŰɑɗŮŰŬ, ɖ άκαμπτη Ůəŭɞɢɐ ŮɜůɤɛŬŰɩɜŮɘ ŭɡůəŬɛɣɑŬ Űɤɜ 
ɛɘůɗɩɜ əŬɘ ɢŬɛɖɚɐ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ Ůɘůɟɞɩɜ əŬɘ ůɡɜŰŮɚŮůŰɩɜ 

                                                                    
8  ɇɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ Űɤɜ Baqaee and Farhi ŭŮɜ ŮˊɘŰɟɏˊŮɘ Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɩɜ ŮɚŬůŰɘəɞŰɐŰɤɜ 

ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ. ɋůŰɧůɞ, ɖ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ ŬɔŬɗɩɜ ˊɞɡ 
ˊŬɟɎɔɞɜŰŬɘ ŮɜŰɧɠ ɛɘŬɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ Ůɜɞˊɞɘɖɛɏɜɖɠ ˊŮɟɘɞɢɐɠ (ˊ.ɢ. Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ) ŬˊɞŰɡˊɩɜŮŰŬɘ 
ůŰɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ ɛɏůɤ Űɤɜ ɡɣɖɚɧŰŮɟɤɜ ůɡɜŭɘŬəɡɛɎɜůŮɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ-Ůəɟɞɩɜ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ɛŮ Űɖ ůŮɘɟɎ Űɞɡɠ 
ŮˊɘŰɟɏˊɞɡɜ ůŰɞɡɠ ˊŬɟŬɔɤɔɞɨɠ ɜŬ ůŰɟɏűɞɜŰŬɘ ŮɡəɞɚɧŰŮɟŬ ˊɟɞɠ ŬɔŬɗɎ ˊɞɡ ˊŬɟɎɔɞɜŰŬɘ ŮɜŰɧɠ ɛɘŬɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ Ůɜɞˊɞɘɖɛɏɜɖɠ ˊŮɟɘɞɢɐɠ ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ɛɘŬ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ. 

9  ȹŮɜ ɘůɢɨŮɘ Űɞ ɑŭɘɞ ɔɘŬ Űɘɠ Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ ɢɩɟŮɠ, ŭŮŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ ɞɘ ůɡɜŰŮɚŮůŰɏɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ŭŮɜ ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɡɜ 
əɘɜɖŰɘəɧŰɖŰŬ ɛŮŰŬɝɨ ɢɤɟɩɜ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ Űɤɜ Baqaee and Farhi. ɆŰɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ, ɤɠ 
ůɡɜŰŮɚŮůŰɏɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ Űɞ əŮűɎɚŬɘɞ əŬɘ ɖ ŮɟɔŬůɑŬ ɢŬɛɖɚɐɠ, ɛŮůŬɑŬɠ əŬɘ ɡɣɖɚɐɠ 
ŮɝŮɘŭɑəŮɡůɖɠ. 

10  Ƀɘ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŮɠ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ ˊɟɞɏɟɢɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞ Atalay, E., ñHow Important Are Sectoral 
Shocks?ò, American Economic Journal: Macroeconomics, Vol. 9, ɃəŰɩɓɟɘɞɠ 2017, 254-80, ˊɞɡ 
ˊŬɟɏɢŮɘ ɏɜŬ Ůɨɟɞɠ ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ. Ƀɘ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ άκαμπτη əŬɘ Űɖɜ ευέλικτη Ůəŭɞɢɐ Űɞɡ 
ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ Ŭˊɧ Űɞ əŬŰɩŰŮɟɞ əŬɘ Űɞ ŬɜɩŰŮɟɞ 10% ŬɡŰɞɨ Űɞɡ Ůɨɟɞɡɠ. 
ɆɖɛŮɘɩɜŮŰŬɘ ɧŰɘ əŬɘ ɔɘŬ Űɘɠ ŭɨɞ Ůəŭɞɢɏɠ ɞɘ ˊɞůɞŰɘəɞˊɞɘɐůŮɘɠ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ ŬɜŰŬɜŬəɚɞɨɜ Űɘɠ 
ŬɜŰɘŭɟɎůŮɘɠ Űɖɠ ɔŮɜɘəɐɠ ɘůɞɟɟɞˊɑŬɠ. ɇŬ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰŬ ɔɘŬ Űɘɠ Ůɛˊɞɟɘəɏɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ, ɧˊɤɠ Űɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ 
Űɤɜ Baqaee and Farhi, ŭŮɜ ŬˊɞŰɡˊɩɜɞɡɜ Űɖ ŭɡɜŬɛɘəɐ Űɖɠ ˊɟɞůŬɟɛɞɔɐɠ. 
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ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ.11 ɋɠ Ůə ŰɞɨŰɞɡ, ɖ Ůəŭɞɢɐ ŬɡŰɐ ŮəŰɘɛɎ ŮɜŰɞɜɧŰŮɟɖ ŬɜŰɑŭɟŬůɖ ɛɏůɤ Űɤɜ 
ŭɘŬɨɚɤɜ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ əŬɘ ŬɜŬəŬŰŬɜɞɛɐɠ, əŬɗɩɠ ɖ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ ɛɘŬɠ ɢɩɟŬɠ/Ůɜɧɠ 
ůɡɜŬůˊɘůɛɞɨ ɜŬ ˊɟɞůŬɟɛɞůŰŮɑ ɎɛŮůŬ ŮɑɜŬɘ ˊɘɞ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɖ, ɚɧɔɤ Űɖɠ ɢŬɛɖɚɐɠ 
əɘɜɖŰɘəɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ ůɡɜŰŮɚŮůŰɩɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ əŬɘ Űɖɠ ɛɘəɟɧŰŮɟɖɠ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬɠ 
ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ Űɤɜ ˊɘɞ ŭŬˊŬɜɖɟɩɜ Ůɘůɟɞɩɜ. ɆɡɜŮˊɩɠ, ɖ ŮəŰɘɛɩɛŮɜɖ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ 
ŮɔɢɩɟɘŬɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ əŬɘ Űɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ ŮɑɜŬɘ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ əŬɘ, ɤɠ 
Ůə ŰɞɨŰɞɡ, ɖ ŭɘŬŰɎɟŬɝɖ Űɧůɞ Űɖɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ ɔɘŬ Űɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ ůŮ 
ɛŮŰŬɔŮɜɏůŰŮɟŬ ůŰɎŭɘŬ Űɖɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ɧůɞ əŬɘ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ ɔɘŬ Űɞɡɠ ˊŬɟŬɔɤɔɞɨɠ ůŮ 
ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜŬ ůŰɎŭɘŬ Űɖɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ŮɑɜŬɘ ŮɜŰɞɜɧŰŮɟɖ. ȼ Ůɝɏɚɘɝɖ ŬɡŰɐ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Űɞɜ 
ˊɞɚɚŬˊɚŬůɘŬůŰɘəɧ ɟɧɚɞ Űɤɜ ˊŬɔəɧůɛɘɤɜ ŭɘəŰɨɤɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ůŰɖ ɛŮŰɎŭɞůɖ Űɤɜ 
ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɛŮ ŭŮŭɞɛɏɜɖ Űɖ ŭɡůəŬɛɣɑŬ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ, ɖ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ 
ˊɟɞůŬɟɛɧɕŮŰŬɘ ůŰɘɠ ˊɟɧůəŬɘɟŮɠ ŭɘŬəɡɛɎɜůŮɘɠ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ (ŮɔɢɩɟɘŬɠ ɐ/əŬɘ 
ŮɝɤŰŮɟɘəɐɠ) ɛŮɘɩɜɞɜŰŬɠ Űɖɜ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖ (əŬɘ ɧɢɘ Űɞɡɠ ɛɘůɗɞɨɠ), ɛŮ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ɜŬ 
ŮˊɖɟŮɎɕŮŰŬɘ ŬɟɜɖŰɘəɎ ɖ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ. ȹŮŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ ɞɘ ŭɡůəŬɛɣɑŮɠ ŰŮɑɜɞɡɜ ɜŬ ŮɑɜŬɘ 
ˊɘɞ ŭŮůɛŮɡŰɘəɏɠ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ, ɖ άκαμπτη Ůəŭɞɢɐ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ɗŮɤɟɖɗŮɑ ɧŰɘ 
ˊɟɞůŮɔɔɑɕŮɘ ɘəŬɜɞˊɞɘɖŰɘəɎ Űɘɠ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ, Ůɜɩ ɖ ευέλικτη Ůəŭɞɢɐ 
ˊɟɞůŮɔɔɑɕŮɘ əŬɚɨŰŮɟŬ Űɖ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɖ ɘůɞɟɟɞˊɑŬ.12 Ɉˊɧ ŬɡŰɐ Űɖɜ ɏɜɜɞɘŬ, ŰŬ 
ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ɛˊɞɟɞɨɜ ɜŬ ŮɟɛɖɜŮɡɗɞɨɜ əŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ Ɏˊɞɣɖ Űɖɠ ɛŮŰɎɓŬůɖɠ Ŭˊɧ Űɘɠ 
ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ (άκαμπτη Ůəŭɞɢɐ) ůŰɘɠ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ 
(ευέλικτη Ůəŭɞɢɐ). ɄɏɟŬɜ ŬɡŰɐɠ Űɖɠ ŮɟɛɖɜŮɑŬɠ, ɞɘ ŭɨɞ Ůəŭɞɢɏɠ Űɞɡ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ 
ɚŬɛɓɎɜɞɡɜ ɡˊɧɣɖ əŬɘ Űɞɜ ɡɣɖɚɧ ɓŬɗɛɧ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬɠ ˊɞɡ ˊŮɟɘɓɎɚɚŮɘ Űɖɜ 
ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖ ɓɘɓɚɘɞɔɟŬűɑŬ. 

Σε ένα σενάριο κατακερματισμού του εμπορίου, οι απώλειες εμπορικών ροών 

μεταξύ των συνασπισμών δεν αντισταθμίζονται πλήρως από την εκτροπή του 

εμπορίου εντός του κάθε συνασπισμού, επηρεάζοντας δυσμενώς το εμπορικό 

ισοζύγιο. Ƀ əŬŰŬəŮɟɛŬŰɘůɛɧɠ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ ŬɡŰɐ Űɖɜ ɡˊɞɗŮŰɘəɐ 
ɔŮɤˊɞɚɘŰɘəɐ ŭɘŬűɞɟɞˊɞɑɖůɖ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŮ ɜŬ ɞŭɖɔɐůŮɘ ůŮ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ 
ŮɘůŬɔɤɔɩɜ əŬŰɎ 12% (ευέλικτη Ůəŭɞɢɐ) ɏɤɠ 19% (άκαμπτη Ůəŭɞɢɐ), əɡɟɑɤɠ ɚɧɔɤ 
Űɖɠ ˊŰɩůɖɠ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ (Űɞ ɞˊɞɑɞ ɗŬ ɛŮɘɤɜɧŰŬɜ əŬŰɎ 
19%-25%), ɧˊɤɠ űŬɑɜŮŰŬɘ ůŰɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȷ (ŰɛɐɛŬ ȷ). ȷɚɚɎ əŬɘ Űɞ Ůɛˊɧɟɘɞ ŰŮɚɘəɩɜ 
ŬɔŬɗɩɜ ɗŬ ɛŮɘɤɜɧŰŬɜ, ɛŮŰŬɝɨ 1% əŬɘ 9%, Ŭɜ əŬɘ ŭŮɜ ŬˊɞŰŮɚŮɑ Űɞɜ ɎɛŮůɞ ůŰɧɢɞ Űɤɜ 
Ůɛˊɞɟɘəɩɜ űɟŬɔɛɩɜ. ȼ Ůɝɏɚɘɝɖ ŬɡŰɐ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Űɖ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ŮɡɖɛŮɟɑŬɠ Űɤɜ 
ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ ï əŬɘ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ Ůə ɛɏɟɞɡɠ ŬɡŰɩɜ, əŬɗɩɠ əŬɘ Űɖɜ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖ 
ŰŮɚɘəɩɜ ŬɔŬɗɩɜ ˊɞɡ ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ ɛŮɔɎɚɞ ɓŬɗɛɧ ůŰɘɠ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ, 
Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ ɖ Űɘɛɐ ɏɢŮɘ ŬɡɝɖɗŮɑ, ɛŮ ŰŮɚɘəɎ ŬɔŬɗɎ ˊɞɡ ˊŬɟɎɔɞɜŰŬɘ ůŰɖɜ ŮɔɢɩɟɘŬ 
ŬɔɞɟɎ ɐ ŮɜŰɧɠ Űɞɡ ůɡɜŬůˊɘůɛɞɨ. ȼ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ Ůɛˊɞɟɘəɩɜ ůɡɜŬɚɚŬɔɩɜ Ůˊɑ 
ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Űɖɜ ŬɜŬŭɘɎŰŬɝɖ Űɤɜ ˊɖɔɩɜ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ Ůɘůɟɞɩɜ 
Ŭˊɧ ˊɚŮɡɟɎɠ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ. ɇɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȷ (ŰɛɐɛŬ ɓ) ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ Űɘɠ 
                                                                    
11  ɆŰɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ Űɤɜ Baqaee and Farhi, ɖ ŭɡůəŬɛɣɑŬ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ ŮɜůɤɛŬŰɩɜŮŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ɡˊɧɗŮůɖ 

ůŰŬɗŮɟɩɜ ɛɘůɗɩɜ (ɛɖŭŮɜɘəɐ ɛŮŰŬɓɞɚɐ). ɀŮ ɓɎůɖ ŬɡŰɐ Űɖɜ ɡˊɧɗŮůɖ, ɖ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ ˊɟɞůŬɟɛɧɕŮŰŬɘ ɛɏůɤ 
Űɖɠ ˊɞůɧŰɖŰŬɠ Űɖɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ (ŬˊŬůɢɧɚɖůɖɠ). ȷɜŰɑɗŮŰŬ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ ɓŬůɘəɧ ůŮɜɎɟɘɞ Űɞɡ 
ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ, ɞɘ ɛɘůɗɞɑ ŬɜŰɘŭɟɞɨɜ ŮɜŭɞɔŮɜɩɠ, ŬɚɚɎ ɖ ˊɞůɧŰɖŰŬ əɎɗŮ ůɡɜŰŮɚŮůŰɐ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ŮɑɜŬɘ 
ůŰŬɗŮɟɐ əŬɘ ŮɝɤɔŮɜɐɠ. 

12  Ʉɘɞ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, ɖ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɘɠ Ůɛˊɞɟɘəɏɠ ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ɗŮɤɟɖɗŮɑ ɧŰɘ 
ŮəŭɖɚɩɜŮŰŬɘ ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ 6 ɏɤɠ 8 ɏŰɖ ɛŮŰɎ Űɖ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ, ɧˊɤɠ ˊŮɟɘɔɟɎűŮŰŬɘ ůŰɞ Peter, A. and Ruane, 
C., ñThe Aggregate Importance of Intermediate Input Substitutabilityò, 2019 Meeting Papers, No 1293, 
Society for Economic Dynamics, 2019. ȼ ŮəŰɑɛɖůɖ ɔɘŬ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ ŭɡůəŬɛɣɑŬɠ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ 
(ˊŮɟɑˊɞɡ ɏɜŬ ɏŰɞɠ) ɓŬůɑɕŮŰŬɘ ůŰɞ Ɏɟɗɟɞ Taylor, J., ñAggregate Dynamics and Staggered Contractsò, 
Journal of Political Economy, Vol. 88(1), ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 1980, 1-23, əŬɗɩɠ əŬɘ ůŮ ŮɛˊŮɘɟɘəɏɠ əŬɘ 
ɗŮɤɟɖŰɘəɏɠ ɛŮɚɏŰŮɠ ˊɞɡ ůŰɖɟɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ ŬɡŰɧ. 
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ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ŮəŰɟɞˊɐɠ ɔɘŬ Űɘɠ ŮɜŭɘɎɛŮůŮɠ Ůɘůɟɞɏɠ. ȼ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ 
ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŭɨɞ ůɡɜŬůˊɘůɛɩɜ ŬɜŰɘůŰŬɗɛɑɕŮŰŬɘ ɛɧɜɞ Ůɜ ɛɏɟŮɘ 
Ŭˊɧ Űɖɜ Ɏɜɞŭɞ Űɤɜ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ ŮɜŰɧɠ Űɤɜ ůɡɜŬůˊɘůɛɩɜ əŬɘ ɞ ŮűɞŭɘŬůɛɧɠ Ŭˊɧ 
ŮɔɢɩɟɘŮɠ ˊɖɔɏɠ ŬɡɝɎɜŮŰŬɘ Ŭəɧɛɖ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ, ŮˊɖɟŮɎɕɞɜŰŬɠ ɏŰůɘ ŭɡůɛŮɜɩɠ Űɞ 
ŭɘŮɗɜɏɠ Ůɛˊɧɟɘɞ. 

Διάγραμμα Α 
ɄɟŬɔɛŬŰɘəɏɠ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ əŬɘ ˊɖɔɏɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ ɛŮ ŮɜŭɘɎɛŮůŮɠ Ůɘůɟɞɏɠ 

(α) Σύνολο παγκόσμιων εισαγωγών ανά είδος εμπορικών συναλλαγών 
(ˊɞůɞůŰɧ Ŭˊɧəɚɘůɖɠ Ŭˊɧ Űɖɜ əŬŰɎůŰŬůɖ ɘůɞɟɟɞˊɑŬɠ) 

  

(β) Πηγές εφοδιασμού με ενδιάμεσες εισροές (παγκοσμίως) 
(ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ, ɛŮɟɑŭɘɞ ŬɔɞɟɎɠ) 

  

Ʉɖɔɏɠ: Baqaee and Farhi, Asian Development Bank, FPS database əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɀɖ ɔɟŬɛɛɘəɐ ŮˊɑŭɟŬůɖ ˊɞɡ ˊɟɞůɞɛɞɘɩɜŮŰŬɘ ɛɏůɤ 25 ŮˊŬɜŬɚɐɣŮɤɜ Űɞɡ ɚɞɔŬɟɘɗɛɞˊɞɘɖɛɏɜɞɡ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ. ɆŰɞ ŰɛɐɛŬ 
(Ŭ) ɞɘ ɔəɟɑɕŮɠ ˊŮɟɘɞɢɏɠ ŭŮɑɢɜɞɡɜ Űɞ Ůɨɟɞɠ Űɤɜ ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɖɠ ευέλικτης Ůəŭɞɢɐɠ (əɑŰɟɘɜɖ ɔɟŬɛɛɐ) əŬɘ Űɖɠ άκαμπτης Ůəŭɞɢɐɠ 
(əɧəəɘɜɖ ɔɟŬɛɛɐ) əŬɘ ŬˊɞŰɡˊɩɜɞɡɜ Űɖɜ ɏəŰŬůɖ Űɤɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ. ɇɞ ŰɛɐɛŬ (ɓ) 
ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ůŰɖɜ ευέλικτη Ůəŭɞɢɐ. ɆŰɞ ŰɛɐɛŬ (ɓ) ɖ əɧəəɘɜɖ ɟɎɓŭɞɠ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ Űɘɠ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ɛŮɟɘŭɑɞɡ ŬɔɞɟɎɠ, Ůɜɩ ɞɘ ˊɟɎůɘɜŮɠ ɟɎɓŭɞɘ 
Űɘɠ ŬɡɝɐůŮɘɠ Űɞɡ ɛŮɟɘŭɑɞɡ ŬɔɞɟɎɠ. 

Η απώλεια ευημερίας μπορεί να είναι σημαντική, αν και μάλλον ανομοιογενής 

μεταξύ των οικονομιών. ȷˊɧ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ůəɞˊɘɎ, ɞɘ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ŮɡɖɛŮɟɑŬɠ, ˊɞɡ 
ŬˊɞŰɡˊɩɜɞɜŰŬɘ ůŰɖ ɛŮŰŬɓɞɚɐ Űɖɠ ŬəŬɗɎɟɘůŰɖɠ Ůɗɜɘəɐɠ ŭŬˊɎɜɖɠ (ȷȺȹ), ŮəŰɘɛɩɜŰŬɘ 
ůŮ ɏɜŬ Ůɨɟɞɠ ɛŮŰŬɝɨ 0,9% (ευέλικτη Ůəŭɞɢɐ) əŬɘ 5,3% (άκαμπτη Ůəŭɞɢɐ) 
(ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȸ, ŰɛɐɛŬ Ŭ). ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ŮɟɛɖɜŮɑŬ ˊɞɡ ŬɜŬɚɨɗɖəŮ ˊŬɟŬˊɎɜɤ, ŬɡŰɧ 
ůɖɛŬɑɜŮɘ ɧŰɘ ɞɘ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŬɜ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ ůŮ 
ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ŬˊɧŰɞɛɖɠ ŭɘɧɟɗɤůɖɠ Űɤɜ Ůɛˊɞɟɘəɩɜ ɟɞɩɜ (άκαμπτη Ůəŭɞɢɐ). ɀɧɚɘɠ 
ŮɝŬɚŮɘűɗɞɨɜ ɞɘ ŭɡůəŬɛɣɑŮɠ, ɞɘ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ŬˊɞɟɟɞűɩɜŰŬɘ ůŰŬŭɘŬəɎ, əŬɗɩɠ 
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ŮɝŮɡɟɑůəɞɜŰŬɘ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬŰŬ Űɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ, ŮɑŰŮ ɛɏůɤ Űɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɖɠ 
ŮɔɢɩɟɘŬɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ŮɑŰŮ ɛɏůɤ Űɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ŮɜŰɧɠ Űɞɡ ůɡɜŬůˊɘůɛɞɨ. 
ɇɞ ɔŮɔɞɜɧɠ ŬɡŰɧ ˊɟɞəŬɚŮɑ ɛŮ Űɖ ůŮɘɟɎ Űɞɡ Ɏɜɞŭɞ Űɖɠ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖɠ əŬɘ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ 
Űɘɛɩɜ Űɤɜ ŮɘůŬɔɧɛŮɜɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ, ˊŮɟɘɞɟɑɕɞɜŰŬɠ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŬ Űɘɠ ŬˊɩɚŮɘŮɠ Ŭˊɧ 
Űɞɜ əŬŰŬəŮɟɛŬŰɘůɛɧ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ (ευέλικτη Ůəŭɞɢɐ). ɇɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȸ (ŰɛɐɛŬ ɓ) 
ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ Űɘɠ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ŮɡɖɛŮɟɑŬɠ ɔɘŬ ŮˊɘɚŮɔɛɏɜŮɠ ɢɩɟŮɠ. Ƀɘ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ŮɡɖɛŮɟɑŬɠ 
ŭɘŬűɏɟɞɡɜ ůɖɛŬɜŰɘəɎ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘɩɜ əŬɘ əɡɛŬɑɜɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ 0,2% ɏɤɠ 6,9% 
ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ευέλικτη Ůəŭɞɢɐ əŬɘ Ŭˊɧ 0,4% ɏɤɠ 10,5% ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ άκαμπτη 
Ůəŭɞɢɐ. Ⱥɜɩ ɧɚŮɠ ɞɘ ɢɩɟŮɠ ɕɖɛɘɩɜɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞɜ əŬŰŬəŮɟɛŬŰɘůɛɧ, ɞɘ ɢɩɟŮɠ ˊɞɡ 
ŮɝŬɟŰɩɜŰŬɘ ůŮ ɛŮɔɎɚɞ ɓŬɗɛɧ Ŭˊɧ Űɘɠ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ əŬɘ Űɘɠ Ůɛˊɞɟɘəɏɠ 
ůɡɜŬɚɚŬɔɏɠ ɛŮ Űɞɜ Ɏɚɚɞ ůɡɜŬůˊɘůɛɧ ɡűɑůŰŬɜŰŬɘ Űɘɠ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟŮɠ ŬˊɩɚŮɘŮɠ. ȷɜŰɑɗŮŰŬ, 
ɞɘ ɛŮɔɎɚŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ, ɧˊɤɠ ɞɘ ȼɄȷ əŬɘ ɖ ȾɑɜŬ, ŮɛűŬɜɑɕɞɡɜ ɛɘəɟɧŰŮɟŮɠ ŬˊɩɚŮɘŮɠ, 
Ŭəɧɛɖ əŬɘ ɡˊɧ Űɖɜ άκαμπτη Ůəŭɞɢɐ. Ƀɘ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ŮɑɜŬɘ ůɢŮŰɘəɎ ůɡɔəɟŬŰɖɛɏɜŮɠ əŬɘ 
ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ əŬɗɩɠ, ɧˊɤɠ ůŰɘɠ ȼɄȷ əŬɘ ůŰɖɜ ȾɑɜŬ, ɖ ɛŮɔɎɚɖ ŮůɤŰŮɟɘəɐ ŬɔɞɟɎ 
ŭɘŮɡəɞɚɨɜŮɘ Űɖɜ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖ ŮɘůŬɔɧɛŮɜɤɜ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ ɛŮ ŮɔɢɩɟɘŮɠ ɛŮŰɎ 
Űɖ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ. ɋůŰɧůɞ, ɞɘ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ŮɑɜŬɘ əɎˊɤɠ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟŮɠ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ůŰɘɠ ȼɄȷ ɐ 
ůŰɖɜ ȾɑɜŬ ɚɧɔɤ Űɖɠ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖɠ ŮɝɤůŰɟɏűŮɘŬɠ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ. 
Ƀɘ ŮəŰɘɛɩɛŮɜŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ɡˊɧ Űɖɜ ευέλικτη Ůəŭɞɢɐ ůɡɜɎŭɞɡɜ ɛŮ Űɖɜ ˊɟɧůűŬŰɖ 
ɓɘɓɚɘɞɔɟŬűɑŬ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ɞˊɞɑŬ ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Ŭˊɧ Űɞɜ əŬŰŬəŮɟɛŬŰɘůɛɧ Űɞɡ 
Ůɛˊɞɟɑɞɡ ŮɑɜŬɘ ɐˊɘŮɠ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŬ.13 ȸɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ ɧɛɤɠ ɞ əŬŰŬəŮɟɛŬŰɘůɛɧɠ 
Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ůɡɜŮˊɎɔŮŰŬɘ əŬɘ ůɖɛŬɜŰɘəɧ əɧůŰɞɠ ɛŮŰɎɓŬůɖɠ (άκαμπτη 
Ůəŭɞɢɐ), əŬɗɩɠ ɢɟŮɘɎɕŮŰŬɘ ɢɟɧɜɞɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŬŭɘɎŰŬɝɖ Űɤɜ Ŭɚɡůɑŭɤɜ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ. 

                                                                    
13  ũɘŬ ˊŬɟɎŭŮɘɔɛŬ, Űɞ ȹɘŮɗɜɏɠ ɁɞɛɘůɛŬŰɘəɧ ɇŬɛŮɑɞ (ȹɁɇ) ŮəŰɘɛɎ ɧŰɘ ɛɘŬ ŬˊɞůɨɜŭŮůɖ ȷɜŬŰɞɚɐɠ-ȹɨůɖɠ ɗŬ 

ɛŮɑɤɜŮ Űɞ ˊŬɔəɧůɛɘɞ ȷȺɄ əŬŰɎ 1,5% (ɓɚ. ñSailing into Headwindsò, Regional Economic Outlook: Asia 

and the Pacific, IMF, October 2022). Ƀɘ Felbermayr, Mahlkow and Sandkamp, ɧˊ.ˊ., ɗŮɤɟɞɨɜ ɧŰɘ ɖ 
ŬˊɞůɨɜŭŮůɖ ɛŮŰŬɝɨ ȾɑɜŬɠ əŬɘ ȹɨůɖɠ ɗŬ ɞŭɖɔɞɨůŮ ůŮ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ŮɡɖɛŮɟɑŬɠ ɛŮŰŬɝɨ 1,0% əŬɘ 3,6%. Ƀɘ 
G·es and Bekkers, ɧˊ.ˊ., ŮəŰɘɛɞɨɜ ɧŰɘ ɞɘ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ŮɡɖɛŮɟɑŬɠ ˊŬɔəɞůɛɑɤɠ ɗŬ ŬɜɏɟɢɞɜŰŬɜ ůŮ 5% ůŮ 
ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ŬˊɞůɨɜŭŮůɖɠ ȷɜŬŰɞɚɐɠ-ȹɨůɖɠ. ȷˊɩɚŮɘŮɠ ŮɡɖɛŮɟɑŬɠ ɛŮŰŬɝɨ 1,6% əŬɘ 6,2% ůŮ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ 
ŬˊɞůɨɜŭŮůɖɠ ɛŮ ˊɟɤŰɞɓɞɡɚɑŬ Űɖɠ ȾɑɜŬɠ ŮəŰɘɛɞɨɜ ɞɘ Lim, B., Yoo, J., Hong, K. and Cheong, I., 
ñImpacts of Reverse Global Value Chain (GVC) Factors on Global Trade and Energy Marketò, 
Energies, Vol. 14(12), Ƚɞɨɜɘɞɠ 2021, 3417. ɄɞůɞŰɘəɎ, ɞɘ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ŮɡɖɛŮɟɑŬɠ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖɜ ευέλικτη 
Ůəŭɞɢɐ Űɞɡ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŬɜ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŮɠ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ŮəŰɘɛɞɨɜ ɞɟɘůɛɏɜŮɠ ˊɟɧůűŬŰŮɠ 
ɛŮɚɏŰŮɠ. ɋůŰɧůɞ, ŬɡŰɧ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ ůŰɞ ɧŰɘ ůŰɖɜ ˊŬɟɞɨůŬ ŬɜɎɚɡůɖ ŮəŰɘɛɩɜŰŬɘ ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ɛŮ ɓɎůɖ ɏɜŬ 
ůŮɜɎɟɘɞ ɧˊɞɡ Űɞ Ůɛˊɧɟɘɞ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ ŬɔŬɗɩɜ ɛŮŰŬɝɨ ɔŮɤˊɞɚɘŰɘəɩɜ ůɡɜŬůˊɘůɛɩɜ ŮˊŬɜɏɟɢŮŰŬɘ ůŰŬ 
ŮˊɑˊŮŭŬ Űɖɠ ŭŮəŬŮŰɑŬɠ Űɞɡ 1990, Ůɜɩ Űɞ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ ɛɏɟɞɠ Űɖɠ ˊɟɧůűŬŰɖɠ ɓɘɓɚɘɞɔɟŬűɑŬɠ ŮɝŮŰɎɕŮɘ ɏɜŬ 
ˊɘɞ ŭɡůɛŮɜɏɠ ůŮɜɎɟɘɞ ˊɚɐɟɞɡɠ ŭɘŬəɞˊɐɠ Űɤɜ Ůɛˊɞɟɘəɩɜ ůɡɜŬɚɚŬɔɩɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ůɡɜŬůˊɘůɛɩɜ. 
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Διάγραμμα Β 
ɀŮŰŬɓɞɚɐ Űɖɠ ŬəŬɗɎɟɘůŰɖɠ Ůɗɜɘəɐɠ ŭŬˊɎɜɖɠ 

α) Παγκόσμια οικονομία 
(Ŭˊɧəɚɘůɖ Ŭˊɧ Űɖɜ əŬŰɎůŰŬůɖ ɘůɞɟɟɞˊɑŬɠ, ˊɞůɞůŰɎ %) 

  

β) Επιμέρους χώρες 
(Ŭˊɧəɚɘůɖ Ŭˊɧ Űɖɜ əŬŰɎůŰŬůɖ ɘůɞɟɟɞˊɑŬɠ, ˊɞůɞůŰɎ %) 

  

Ʉɖɔɏɠ: Baqaee and Farhi, Asian Development Bank, FPS database əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɑɤůɖ: ɀɖ ɔɟŬɛɛɘəɐ ŮˊɑŭɟŬůɖ ˊɞɡ ˊɟɞůɞɛɞɘɩɜŮŰŬɘ ɛɏůɤ 25 ŮˊŬɜŬɚɐɣŮɤɜ Űɞɡ ɚɞɔŬɟɘɗɛɞˊɞɘɖɛɏɜɞɡ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ. ȾŬɘ ůŰŬ ŭɨɞ 
ŰɛɐɛŬŰŬ, ɞɘ ɔəɟɑɕŮɠ ˊŮɟɘɞɢɏɠ ŭŮɑɢɜɞɡɜ Űɞ Ůɨɟɞɠ ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɖɠ ευέλικτης Ůəŭɞɢɐɠ (əɑŰɟɘɜɖ ɔɟŬɛɛɐ) əŬɘ Űɖɠ άκαμπτης Ůəŭɞɢɐɠ 
(əɧəəɘɜɖ ɔɟŬɛɛɐ) əŬɘ ŬˊɞŰɡˊɩɜɞɡɜ Űɖɜ ɏəŰŬůɖ Űɤɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ. 

Ο γεωπολιτικός κατακερματισμός των αλυσίδων αξίας όπως παραπάνω θα 

είχε επιπτώσεις στις τιμές, καθώς οι παραγωγοί θα έπρεπε να 

υποκαταστήσουν τις φθηνότερες εισαγόμενες εισροές με ακριβότερες 

εγχώριες. ȼ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ ŮɑɜŬɘ Űɞ ůɡɜŭɡŬůɛɏɜɞ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ 
Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ ŮɘůŬɔɞɛɏɜɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ ŬɜŬəŬŰŬɜɞɛɐɠ ˊɞɡ ŬɜŬɚɨɗɖəŬɜ 
ˊŬɟŬˊɎɜɤ. ɇɞ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ŬɡŰɧ ŬɜŰŬɜŬəɚɎŰŬɘ ůŰɖɜ ŬɜɞɛɞɘɞɔŮɜɐ ůɡɛˊŮɟɘűɞɟɎ Űɤɜ 
Űɘɛɩɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ũ, ŰɛɐɛŬ Ŭ). ɆŮ ˊŬɔəɧůɛɘɞ ŮˊɑˊŮŭɞ, ɖ Ŭɨɝɖůɖ 
Űɞɡ Ůˊɘˊɏŭɞɡ Űɤɜ Űɘɛɩɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɐ əɡɛŬɑɜŮŰŬɘ ɛŮŰŬɝɨ 0,9% (ευέλικτη Ůəŭɞɢɐ) əŬɘ 
4,8% (άκαμπτη Ůəŭɞɢɐ), Ůɜɩ ůŰɘɠ ȼɄȷ əɡɛŬɑɜŮŰŬɘ ɛŮŰŬɝɨ 1,7% əŬɘ 4,9%.14 ũɘŬ Űɖ 
ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ, ɞɘ ɛɘəɟɧŰŮɟŮɠ ŬɡɝɐůŮɘɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ ɎɚɚŮɠ ɛŮɔɎɚŮɠ 
                                                                    
14  ȹŮŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ, ɡˊɧ Űɞ ɎəŬɛˊŰɞ ůŮɜɎɟɘɞ, ɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ ŮɑɜŬɘ Ůɝ ɞɟɘůɛɞɨ ɛɖŭŮɜɘəɐ, ɖ Ɏɜɞŭɞɠ 

Űɞɡ Ůˊɘˊɏŭɞɡ Űɤɜ Űɘɛɩɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɐ ɘůɞŭɡɜŬɛŮɑ ɛŮ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ɛɘůɗɩɜ. ȳůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɖ 
ůɡɜɎɟŰɖůɖ ŬɜŰɑŭɟŬůɖɠ Űɖɠ əŮɜŰɟɘəɐɠ ŰɟɎˊŮɕŬɠ, ɓɚ. ɡˊɞůɖɛŮɑɤůɖ 7. 
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ɢɩɟŮɠ ŬˊɞŭɑŭɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ ɖˊɘɧŰŮɟŮɠ Ŭɜɞŭɘəɏɠ ˊɘɏůŮɘɠ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ ɚɧɔɤ ɔŮɤɔɟŬűɘəɐɠ 
ɛŮŰŬŰɧˊɘůɖɠ Űɖɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ. Ƀ əŬŰŬəŮɟɛŬŰɘůɛɧɠ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ɏɢŮɘ Ůˊɑůɖɠ 
ŬɜŬŭɘŬɜŮɛɖŰɘəɐ ŮˊɑŭɟŬůɖ, ˊɞɡ ŬɜŰɘəŬŰɞˊŰɟɑɕŮŰŬɘ ůŰɖ ůɢŮŰɘəɐ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ 
Űɤɜ ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɤɜ ɛŮ ɢŬɛɖɚɐ, ɛŮůŬɑŬ əŬɘ ɡɣɖɚɐ ŮɘŭɑəŮɡůɖ. ɇɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ũ (ŰɛɐɛŬ ɓ) 
ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ Űɖɜ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ Űɤɜ ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɤɜ ɛŮůŬɑŬɠ ŮɘŭɑəŮɡůɖɠ. ɆŰɞɜ 
ŭɡŰɘəɧ ůɡɜŬůˊɘůɛɧ, ɞ əŬŰŬəŮɟɛŬŰɘůɛɧɠ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ŬɜŬŭɘŬɜɏɛŮɘ Űɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ ɡˊɏɟ 
Űɤɜ ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɤɜ ɢŬɛɖɚɐɠ ŮɘŭɑəŮɡůɖɠ, Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ ɞɘ ɛɘůɗɞɑ ŮɝŮɚɑůůɞɜŰŬɘ ˊɘɞ 
ŮɡɜɞɥəɎ Ŭˊɧ ŮəŮɑɜɞɡɠ Űɤɜ ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɤɜ ɡɣɖɚɐɠ ŮɘŭɑəŮɡůɖɠ.15 ȷɡŰɧ ůɡɛɓŬɑɜŮɘ ɔɘŬŰɑ, 
Ůɜ ɛɏůɤ ŬɡɝŬɜɧɛŮɜɞɡ əŬŰŬəŮɟɛŬŰɘůɛɞɨ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ, ɞɘ ŭɡŰɘəɏɠ ɢɩɟŮɠ ŮɘůɎɔɞɡɜ 
ɚɘɔɧŰŮɟŬ ŬɔŬɗɎ ˊɞɡ ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ Ůɘůɟɞɏɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ ɢŬɛɖɚɐɠ ŮɘŭɑəŮɡůɖɠ 
ˊɟɞŮɟɢɧɛŮɜŮɠ Ŭˊɧ Űɞɜ ŬɜŬŰɞɚɘəɧ ůɡɜŬůˊɘůɛɧ, ŬɡɝɎɜɞɜŰŬɠ ɏŰůɘ Űɖ ɕɐŰɖůɖ əŬɘ Űɞɡɠ 
ɛɘůɗɞɨɠ ɔɘŬ ŮɟɔŬŰɘəɧ ŭɡɜŬɛɘəɧ ɢŬɛɖɚɐɠ ŮɘŭɑəŮɡůɖɠ ůŰɞɜ ŭɡŰɘəɧ ůɡɜŬůˊɘůɛɧ. 
ȷɜŰɑɗŮŰŬ, ůŰɞɜ ŬɜŬŰɞɚɘəɧ ůɡɜŬůˊɘůɛɧ, ɞɘ ɛɘůɗɞɑ Űɤɜ ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɤɜ ɢŬɛɖɚɐɠ 
ŮɘŭɑəŮɡůɖɠ ɗŬ ɛŮɘɩɜɞɜŰŬɜ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞɡɠ ɛɘůɗɞɨɠ Űɞɡ ŮɟɔŬŰɘəɞɨ ŭɡɜŬɛɘəɞɨ 
ɡɣɖɚɐɠ ŮɘŭɑəŮɡůɖɠ. 

                                                                    
15  ȼ ɗŮŰɘəɐ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɞɡɠ ɛɘůɗɞɨɠ Űɤɜ ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɤɜ ɡɣɖɚɐɠ ŮɘŭɑəŮɡůɖɠ (ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞɡɠ ɛɘůɗɞɨɠ 

ɛŮůŬɑŬɠ ŮɘŭɑəŮɡůɖɠ) ůŰɞɜ ŭɡŰɘəɧ ůɡɜŬůˊɘůɛɧ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ůŮ ɛɘəɟɧ Ŭɟɘɗɛɧ ɢɤɟɩɜ ŮɜŰɧɠ Űɞɡ 
ůɡɜŬůˊɘůɛɞɨ ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŬɟɢɘəɎ ɏɢɞɡɜ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞ ˊɞůɞůŰɧ ŮɟɔŬŰɘəɞɨ ŭɡɜŬɛɘəɞɨ ɡɣɖɚɐɠ ŮɘŭɑəŮɡůɖɠ əŬɘ 
ɔɘŬ Űɘɠ ɞˊɞɑŮɠ ɖ ˊɟɞɛɐɗŮɘŬ Ůɘůɟɞɩɜ Ŭˊɧ űɘɚɘəɏɠ ɢɩɟŮɠ (friend-shoring) ɞŭɖɔŮɑ ůŮ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ. 
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Διάγραμμα Γ 
ɃɜɞɛŬůŰɘəɧɠ ŬɜŰɑəŰɡˊɞɠ Űɞɡ əŬŰŬəŮɟɛŬŰɘůɛɞɨ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ 

α) Τιμές καταναλωτή 
(Ŭˊɧəɚɘůɖ Ŭˊɧ Űɞ Ŭɟɢɘəɧ ŮˊɑˊŮŭɞ ɘůɞɟɟɞˊɑŬɠ, ˊɞůɞůŰɎ %) 

 

β) Μισθοί 
(Ŭˊɧəɚɘůɖ Ŭˊɧ Űɞ Ŭɟɢɘəɧ ŮˊɑˊŮŭɞ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ ŮɟɔŬŰɘəɧ ŭɡɜŬɛɘəɧ ɛŮůŬɑŬɠ ŮɘŭɑəŮɡůɖɠ, ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Baqaee and Farhi, Asian Development Bank, FPS database əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɀɖ ɔɟŬɛɛɘəɐ ŮˊɑŭɟŬůɖ ˊɞɡ ˊɟɞůɞɛɞɘɩɜŮŰŬɘ ɛɏůɤ 25 ŮˊŬɜŬɚɐɣŮɤɜ Űɞɡ ɚɞɔŬɟɘɗɛɞˊɞɘɖɛɏɜɞɡ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ. ɆŰɞ ŰɛɐɛŬ 
(Ŭ) ɞɘ ɔəɟɑɕŮɠ ˊŮɟɘɞɢɏɠ ŭŮɑɢɜɞɡɜ Űɞ Ůɨɟɞɠ ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɖɠ ευέλικτης Ůəŭɞɢɐɠ (əɑŰɟɘɜɖ ɔɟŬɛɛɐ) əŬɘ Űɖɠ άκαμπτης Ůəŭɞɢɐɠ 
(əɧəəɘɜɖ ɔɟŬɛɛɐ) əŬɘ ŬˊŮɘəɞɜɑɕɞɡɜ Űɖɜ ɏəŰŬůɖ Űɤɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ. ɇɞ ŰɛɐɛŬ (ɓ) 
ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ůŰɖɜ ευέλικτη Ůəŭɞɢɐ. 

Οι εκτιμήσεις που παρουσιάζονται στο παρόν πλαίσιο περιβάλλονται από 

αβεβαιότητα, καθώς οι μελλοντικές εξελίξεις ως προς τον κατακερματισμό του 

εμπορίου παραμένουν σε μεγάλο βαθμό απρόβλεπτες, ενώ θα μπορούσαν να 

εκδηλωθούν και άλλες πολλαπλασιαστικές επιδράσεις που δεν εξετάζονται 

εδώ. Ƀɘ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ ŮˊɖɟŮɎɕɞɜŰŬɘ ůɖɛŬɜŰɘəɎ Ŭˊɧ Űɞ ɛɏɔŮɗɞɠ əŬɘ Űɖɜ ŮɛɓɏɚŮɘŬ əɎɗŮ 
ůŮɜŬɟɑɞɡ ŬˊɞůɨɜŭŮůɖɠ. ȰɜŬ ůŮɜɎɟɘɞ ůŰɞ ɞˊɞɑɞ ɖ ŬˊɞůɨɜŭŮůɖ ȷɜŬŰɞɚɐɠ-ȹɨůɖɠ 
ˊŮɟɘɞɟɑɕŮŰŬɘ ůŮ ůŰɟŬŰɖɔɘəɞɨɠ ŰɞɛŮɑɠ (ŬɡŰɞəɑɜɖŰŬ, ɛɖɢŬɜɐɛŬŰŬ, ɖɚŮəŰɟɞɜɘəɎ, ɛɏŰŬɚɚŬ) 
ŮəŰɘɛɎ ůŬűɩɠ ɛɘəɟɧŰŮɟɞ ŬɜŰɑəŰɡˊɞ, ɛŮ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ȷȺȹ ɛŮŰŬɝɨ 0,5% əŬɘ 
2,5%. ȷɜŰɘɗɏŰɤɠ, ůŮ ɏɜŬ ůŮɜɎɟɘɞ ˊɞɡ ɡˊɞɗɏŰŮɘ ŬˊɞůɨɜŭŮůɖ ȷɜŬŰɞɚɐɠ-ȹɨůɖɠ əŬɘ 
ŰŬɡŰɧɢɟɞɜŬ ŬˊɞůɨɜŭŮůɖ ŮɜŰɧɠ Űɞɡ ůɡɜŬůˊɘůɛɞɨ ůŮ ůŰɟŬŰɖɔɘəɞɨɠ ŰɞɛŮɑɠ ɞ 
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ŬɜŰɑəŰɡˊɞɠ ŮɑɜŬɘ ˊŮɟɑˊɞɡ əŬŰɎ 1/3 ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞɠ.16 ȼ ůɨɜɗŮůɖ Űɤɜ ůɡɜŬůˊɘůɛɩɜ 
ɛˊɞɟŮɑ Ůˊɑůɖɠ ɜŬ ŭɘŬűɏɟŮɘ Ŭˊɧ Űɖ ɛɖɢŬɜɘůŰɘəɐ əŬŰŬɜɞɛɐ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ ɓɎůŮɘ Űɖɠ 
ɣɐűɞɡ Űɞɡɠ ůŰɞɜ ɃȼȺ, ɘŭɑɤɠ ŮˊŮɘŭɐ ɞɟɘůɛɏɜŮɠ ɢɩɟŮɠ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŬɜ ɜŬ 
ŭɘŬűɞɟɞˊɞɘɐůɞɡɜ Űɖ ůŰɎůɖ Űɞɡɠ. ȸɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ, Ɏɚɚɞɘ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ ˊɏɟŬ Ŭˊɧ Űɖ 
ŭɡůəŬɛɣɑŬ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ əŬɘ Űɖ ɢŬɛɖɚɐ ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŬɜ ɜŬ 
ˊɟɞəŬɚɏůɞɡɜ Ŭəɧɛɖ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟŮɠ ŬˊɩɚŮɘŮɠ, ˊ.ɢ. ɖ ˊŬɟɞɡůɑŬ əɟɑůɘɛɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ ˊɞɡ 
ŮɑɜŬɘ ŭɨůəɞɚɞ ɜŬ ɡˊɞəŬŰŬůŰŬɗɞɨɜ (ˊ.ɢ. ɚɑɗɘɞ ɐ ůˊɎɜɘŬ ɞɟɡəŰɎ), ˊɞɡ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŮ 
ɜŬ ɞŭɖɔɐůŮɘ ůŮ ˊɟɞůɤɟɘɜɐ ŭɘŬəɞˊɐ Űɖɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ, ɐ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɞɑ ŭɑŬɡɚɞɘ 
ɛŮɔɏɗɡɜůɖɠ Űɤɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ (ˊ.ɢ. ɛŮ Űɖ ɛɞɟűɐ ŬɡɝŬɜɧɛŮɜɤɜ ŬůűŬɚɑůŰɟɤɜ 
əɘɜŭɨɜɞɡ). Ʉɘɞ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŬ, ɞɟɘůɛɏɜɞɘ ŭɑŬɡɚɞɘ ɛŮŰɎŭɞůɖɠ ˊɞɡ ŭŮɜ ŮɝŮŰɎɕɞɜŰŬɘ 
ůŰɞ ˊŬɟɧɜ ˊɚŬɑůɘɞ, ɧˊɤɠ ɖ ŭɘŬůɡɜɞɟɘŬəɐ ŭɘɎɢɡůɖ Űɖɠ ɔɜɩůɖɠ, ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŬɜ 
Ůˊɑůɖɠ ɜŬ ŮˊɖɟŮɎůɞɡɜ ŬɟɜɖŰɘəɎ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ŬɜɎˊŰɡɝɖ. 

Συμπερασματικά, από καθαρά οικονομική άποψη, ο κατακερματισμός του 

εμπορίου θα οδηγούσε σε κάθε περίπτωση σε απώλειες, δεδομένου του 

κόστους που συνεπάγεται τόσο σε παγκόσμιο όσο και σε εθνικό επίπεδο. Ⱥɜɩ 
ɞɘ ˊŬɟŬˊɎɜɤ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ ɡˊɧəŮɘɜŰŬɘ Űɧůɞ ůŮ Ŭɜɞŭɘəɞɨɠ ɧůɞ əŬɘ ůŮ əŬɗɞŭɘəɞɨɠ 
əɘɜŭɨɜɞɡɠ (ŬɜŬɚɧɔɤɠ ɛŮ Űɞ ɛɏɔŮɗɞɠ əŬɘ Űɖɜ ŮɛɓɏɚŮɘŬ əɎɗŮ ůŮɜŬɟɑɞɡ), Ŭˊɧ əŬɗŬɟɎ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ůəɞˊɘɎ, ɞ əŬŰŬəŮɟɛŬŰɘůɛɧɠ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ɗŬ ůɡɜŮˊŬɔɧŰŬɜ ůɖɛŬɜŰɘəɧ 
əɧůŰɞɠ ɚɧɔɤ ůɞɓŬɟɐɠ ůŰɟɏɓɚɤůɖɠ Űɤɜ ɧɟɤɜ Ůɛˊɞɟɑɞɡ, ɛŮɑɤůɖɠ Űɖɠ ŮɡɖɛŮɟɑŬɠ əŬɘ 
Ŭɜɧŭɞɡ Űɤɜ Űɘɛɩɜ. ɄɏɟŬɜ Űɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ ˊɞɡ ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɜŰŬɘ ůŰɞ ˊŬɟɧɜ 
ˊɚŬɑůɘɞ, ŰŬ ŮɡɟɐɛŬŰŬ Űɖɠ ŬəŬŭɖɛŬɥəɐɠ ɓɘɓɚɘɞɔɟŬűɑŬɠ ŭŮɑɢɜɞɡɜ ɧŰɘ ɖ ůŰɟɞűɐ ůŮ 
ŮɔɢɩɟɘŮɠ ˊɖɔɏɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ (reshoring) ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŬɡɝɐůŮɘ Űɘɠ ŮɡˊɎɗŮɘŮɠ Űɖɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ, əŬɗɩɠ ɗŬ ˊŮɟɘɧɟɘɕŮ Űɞɜ ŮˊɘɛŮɟɘůɛɧ əŬɘ Űɖ ŭɘŬűɞɟɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ 
əɘɜŭɨɜɤɜ.17 

 

                                                                    
16  ȷɡŰɧ Űɞ ŮɜŬɚɚŬəŰɘəɧ ůŮɜɎɟɘɞ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ (ɛɖ ŭŬůɛɞɚɞɔɘəɞɨɠ) űɟŬɔɛɞɨɠ ůŰɞ Ůɛˊɧɟɘɞ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ 

ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŭɨɞ ůɡɜŬůˊɘůɛɩɜ ůŮ ɧɚɞɡɠ Űɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ ï ɧˊɤɠ əŬɘ Űɞ ɓŬůɘəɧ ůŮɜɎɟɘɞ. 
Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ ɧɛɤɠ ŮɘůɎɔŮɘ ˊŬɟɧɛɞɘɞɡɠ (ɛɖ ŭŬůɛɞɚɞɔɘəɞɨɠ) űɟŬɔɛɞɨɠ ůŰɞ Ůɛˊɧɟɘɞ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ 
ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ ɛŮŰŬɝɨ ˊŮɟɘűŮɟŮɘŬəɩɜ ɕɤɜɩɜ ŮɚŮɨɗŮɟɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ (USMCA, MERCOSUR, ȺȺ, RCEP) ůŮ 
ůŰɟŬŰɖɔɘəɞɨɠ ŰɞɛŮɑɠ (ŬɡŰɞəɑɜɖŰŬ, ɛɖɢŬɜɐɛŬŰŬ, ɖɚŮəŰɟɞɜɘəɎ Ůɑŭɖ, ɛɏŰŬɚɚŬ). 

17  ȸɚ. ˊ.ɢ. Bonadio, B., Huo, Z., Levchenko, A. and Pandalai-Nayar, N., ñGlobal supply chains in the 
pandemicò, Journal of International Economics, Vol. 133, 2021; and ñShocks, risks and global value 
chains: insights from the OECD METRO modelò, Organisation for Economic Cooperation and 
Development, Ƚɞɨɜɘɞɠ 2020. 

https://www.oecd.org/trade/documents/shocks-risks-gvc-insights-oecd-metro-model.pdf
https://www.oecd.org/trade/documents/shocks-risks-gvc-insights-oecd-metro-model.pdf
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4 ɄŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ əŬɘ ˊŬɜŭɖɛɑŬ: ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ 
Ŭˊɧ Űɘɠ ŭɡůɢɏɟŮɘŮɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ 

Laura Lebastard και Roberta Serafini 

Το παρόν πλαίσιο αναλύει πώς η πανδημία επηρέασε τις παγκόσμιες 

αλυσίδες αξίας. Χρησιμοποιεί δεδομένα για τη Γαλλία, ειδικότερα μεταξύ 

Σεπτεμβρίου 2020 και Δεκεμβρίου 2021, όταν εμφανίστηκαν προβλήματα στις 

αλυσίδες εφοδιασμού.1 ȼ ˊŬɜŭɖɛɑŬ ɞŭɐɔɖůŮ ůŮ ůɡɟɟɑəɜɤůɖ Űɖɠ ɕɐŰɖůɖɠ əŬɘ Űɖɠ 
ˊɟɞůűɞɟɎɠ, ɖ ɞˊɞɑŬ ůɖɛŮɘɩɗɖəŮ Űɧůɞ ůŮ Ůɔɢɩɟɘɞ ɧůɞ əŬɘ ůŮ ŭɘŮɗɜɏɠ ŮˊɑˊŮŭɞ. ũɘŬ 
Űɞɜ ɚɧɔɞ ŬɡŰɧ, ɞɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ˊɞɡ ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ůŰɞ ŭɘŮɗɜɏɠ Ůɛˊɧɟɘɞ ɐŰŬɜ 
ŮəŰŮɗŮɘɛɏɜŮɠ ůŮ ŭɘŮɗɜŮɑɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ ˊɏɟŬɜ Űɤɜ Ůɔɢɩɟɘɤɜ: ɞ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɧɠ Űɖɠ 
ˊɟɞůűɞɟɎɠ ŮɑɢŮ ɤɠ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ŮɚɚŮɑɣŮɘɠ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ ɔɘŬ Űɘɠ ŮɘůŬɔɤɔɘəɏɠ 
ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ, ˊɞɡ ůɡɜɏˊŮůŬɜ ɛŮ Űɖɜ ŮɝŬůɗɏɜɖůɖ Űɖɠ ŮɝɤŰŮɟɘəɐɠ ɕɐŰɖůɖɠ Űɤɜ 
ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ. Ƀɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ˊɞɡ ůɡɛɛŮŰɏɢɞɡɜ ůŰɘɠ 
ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ (ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ Ʉȷȷ), ŭɖɚŬŭɐ ŬɡŰɏɠ ˊɞɡ əŬɘ ŮɘůɎɔɞɡɜ əŬɘ 
ŮɝɎɔɞɡɜ, ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůŬɜ əŬɘ Űɘɠ ŭɨɞ ŬɡŰɏɠ ˊɟɞəɚɐůŮɘɠ ŰŬɡŰɧɢɟɞɜŬ. ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ 
ŬˊɞůˊŬůɛŬŰɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ, ɖ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɖ ŭɘŬɗŮůɘɛɧŰɖŰŬ əɟɑůɘɛɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ 
ŮˊɏŭɟŬůŮ ŬɜŬůŰŬɚŰɘəɎ ůŰɖɜ ˊŬɟŬɔɤɔɘəɐ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ˊɞɡ 
ůɡɛɛŮŰɏɢɞɡɜ ůŰɘɠ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ əŬɘ, ɤɠ Ůə ŰɞɨŰɞɡ, ůŰɘɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ Űɞɡɠ, 
ɧˊɤɠ ˊ.ɢ. ůŰɖɜ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ Űɖɠ ŭɘŬɗŮůɘɛɧŰɖŰŬɠ ɛɘəɟɞŰůɑˊ ůŰɖɜ 
ŬɡŰɞəɘɜɖŰɞɓɘɞɛɖɢŬɜɑŬ.2 ɇɞ ˊŬɟɧɜ ˊɚŬɑůɘɞ, Űɞ ɞˊɞɑɞ ɓŬůɑɕŮŰŬɘ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Ůɛˊɞɟɘəɩɜ 
ůɡɜŬɚɚŬɔɩɜ ůŮ ŮˊɑˊŮŭɞ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ɔɘŬ Űɞ ˊɚɐɟŮɠ űɎůɛŬ Űɤɜ ɔŬɚɚɘəɩɜ 
ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ, ŭŮɑɢɜŮɘ ɧŰɘ ɖ ůɡɛɛŮŰɞɢɐ ůŰɘɠ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ ŬɨɝɖůŮ Űɖɜ 
ŮɡˊɎɗŮɘŬ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ůŰɘɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ. ɇŬ 
ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ɛˊɞɟɞɨɜ ɜŬ ŮɑɜŬɘ ŭɘŬűɤŰɘůŰɘəɎ ŬɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɘɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰɖ ɕɩɜɖ 
Űɞɡ Ůɡɟɩ ɔŮɜɘəɧŰŮɟŬ, əŬɗɩɠ ɖ ŭɡɜŬɛɘəɐ Űɤɜ ɔŬɚɚɘəɩɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ 
Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ əŬɘ ɖ ŭɘŬɢɟɞɜɘəɐ ɏəɗŮůɐ Űɞɡɠ ůŮ ŭɡůɢɏɟŮɘŮɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ ɐŰŬɜ 
ˊŬɟɧɛɞɘŮɠ ɛŮ ŮəŮɑɜŮɠ ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɖɟɐɗɖəŬɜ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɤɠ ůɨɜɞɚɞ ɧůɞɜ 
ŬűɞɟɎ Űɞɜ ɢɟɧɜɞ əŬɘ Űɞ ɛɏɔŮɗɞɠ Űɖɠ ˊɟɞůŬɟɛɞɔɐɠ.3 

Σε αντίθεση με την παγκόσμια χρηματοπιστωτική κρίση, στη διάρκεια της 

πανδημίας οι επιχειρήσεις ΠΑΑ κατέγραψαν μεγαλύτερη μείωση των 

εξαγωγών σε σύγκριση με άλλους εξαγωγείς, γεγονός που υποδηλώνει ότι οι 

αλυσίδες εφοδιασμού και αξίας μπορεί να αποτελέσουν πηγή ευπάθειας ή 

πηγή ανθεκτικότητας, ανάλογα με τη φύση της κρίσης. ũɘŬ Űɞɡɠ ůəɞˊɞɨɠ Űɞɡ 

                                                                    
1  ɇɞ ˊŬɟɧɜ ˊɚŬɑůɘɞ ɓŬůɑɕŮŰŬɘ Ůɜ ɛɏɟŮɘ ůŰɞ Lebastard, L., Matani, M. and Serafini, R., ñGVC exporter 

performance during the COVID-19 pandemic: the role of supply bottlenecksò, Working Paper Series, 
No 2766, ECB, ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2023. 

2  ȸɚ. Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñMotor vehicle sector: explaining the drop in output and the rise in pricesò, 
Economic Bulletin, Issue 7, ECB, 2022. 

3  ȼ ůɨɜɗŮůɖ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ŭɘŮɗɜɞɨɠ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ůŰɖ ũŬɚɚɑŬ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ ɞɛɞɘɧŰɖŰŮɠ ɛŮ ɎɚɚŮɠ ɢɩɟŮɠ 
Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ. ȺɘŭɘəɧŰŮɟŬ, ɞɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ˊɞɡ ŮɑɜŬɘ ŰŬɡŰɧɢɟɞɜŬ ŮɘůŬɔɤɔɘəɏɠ əŬɘ ŮɝŬɔɤɔɘəɏɠ 
ŬɜŰɘˊɟɞůɤˊŮɨɞɡɜ ůɢŮŰɘəɎ ɛɘəɟɧ ɛŮɟɑŭɘɞ Űɞɡ ůɡɜɞɚɘəɞɨ Ŭɟɘɗɛɞɨ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ˊɞɡ 
ŭɟŬůŰɖɟɘɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ůŰɞ ŭɘŮɗɜɏɠ Ůɛˊɧɟɘɞ, ŬɚɚɎ ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ Űɞ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ ɛɏɟɞɠ Űɤɜ ůɡɜɞɚɘəɩɜ 
Ůɛˊɞɟɘəɩɜ ůɡɜŬɚɚŬɔɩɜ ůŮ ɧɟɞɡɠ ŬɝɑŬɠ (ɓɚ. Eurostat, ñGlobalisation patterns in EU trade and 
investmentò, 2017 edition). ɃɛɞɘɧŰɖŰŮɠ ɡˊɎɟɢɞɡɜ Ůˊɑůɖɠ əŬɘ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɘɠ ɢɩɟŮɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ (ɓɚ. 
Marin, D., Schymik, J. and Tscheke, J., ñEuropeôs export superstars ï itôs the organisation!ò, Working 

Papers, No 2015/05, Bruegel, Ƚɞɨɚɘɞɠ 2015). 
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ˊŬɟɧɜŰɞɠ ˊɚŬɘůɑɞɡ, ɤɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ Ʉȷȷ ɞɟɑɕɞɜŰŬɘ ŮəŮɑɜŮɠ ˊɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɞɨůŬɜ 
ŮɝŬɔɤɔɏɠ əɎɗŮ ɛɐɜŬ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ɏɝɘ ɛɐɜŮɠ ˊɞɡ ˊɟɞɖɔɐɗɖəŬɜ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ əŬɘ 
ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ ɛɑŬ űɞɟɎ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ ŬɡŰɐɠ Űɖɠ ŮɝɎɛɖɜɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ. ȾŬŰɎ Űɖɜ 
ɏɜŬɟɝɖ Űɖɠ əɟɑůɖɠ COVID-19, ɞɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ˊɞɡ ůɡɛɛŮŰɏɢɞɡɜ ůŮ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ŭɑəŰɡŬ 
ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ əŬŰɏɔɟŬɣŬɜ Űɖɜ ŮɜŰɞɜɧŰŮɟɖ ˊŰɩůɖ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ əŬɘ, ɛŮŰɎ Űɖɜ 
ŮˊŬɜŮəəɑɜɖůɖ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ, ŬɜɏəŬɛɣŬɜ ɛŮ ɓɟŬŭɨŰŮɟɞ ɟɡɗɛɧ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ Ɏɚɚɞɘ 
ŮɝŬɔɤɔŮɑɠ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȷ, ŰɛɐɛŬ Ŭ). ɇɞɜ ȷˊɟɑɚɘɞ Űɞɡ 2020 ɞɘ ŮɝŬɔɤɔŮɑɠ ˊɞɡ 
ůɡɛɛŮŰɏɢɞɡɜ ůŮ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ əŬŰɏɔɟŬɣŬɜ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ Űɞɡɠ 
ůŮ ɧɟɞɡɠ ŬɝɑŬɠ əŬŰɎ 42% ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2020. ũɘŬ Ɏɚɚɞɡɠ 
ŮɝŬɔɤɔŮɑɠ, ɖ ůɤɟŮɡŰɘəɐ ɛŮɑɤůɖ ɐŰŬɜ ɚɘɔɧŰŮɟɞ ɏɜŰɞɜɖ, ɛŮ Űɘɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ɜŬ űɗɎɜɞɡɜ 
ůŮ ɏɜŬ əŬŰɩŰŬŰɞ ůɖɛŮɑɞ Űɞɜ ɀɎɘɞ Űɞɡ 2020, 28% ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŬ Ŭˊɧ Űɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ˊɞɡ 
ŮɑɢŮ əŬŰŬɔɟŬűŮɑ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2020. ȼ Ŭˊɧəɚɘůɖ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŭɨɞ ɞɛɎŭɤɜ 
ŮɝŬɔɤɔɏɤɜ ŬɡɝɐɗɖəŮ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ɛŮŰɎ Űɖɜ Ɏɟůɖ Űɤɜ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɩɜ ɔɘŬ Űɖɜ 
ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ Űɞ əŬɚɞəŬɑɟɘ Űɞɡ 2020. Ȱɤɠ Űɞɜ ɀɎɟŰɘɞ Űɞɡ 2021 ɞɘ 
ŮɝŬɔɤɔŮɑɠ ˊɞɡ ŭŮɜ ůɡɛɛŮŰŮɑɢŬɜ ůŰɘɠ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ ŮɑɢŬɜ űɗɎůŮɘ ůŰŬ 
ŮˊɑˊŮŭŬ Űɞɡ ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ Űɞɡ 2020 əŬɘ ɛɏɢɟɘ Űɞɜ ɆŮˊŰɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2021 ŮɑɢŬɜ 
ŬɜŬəɎɛɣŮɘ ˊɞɚɨ ˊɎɜɤ Ŭˊɧ ŰŬ ˊɟɞ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ ŮˊɑˊŮŭɎ Űɞɡɠ, Ůɜɩ ɛɧɚɘɠ Űɞɜ 
ȹŮəɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2021 əŬŰɎűŮɟŬɜ ɞɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ Ʉȷȷ ɜŬ ɡˊŮɟɓɞɨɜ ŰŬ ŮˊɑˊŮŭŬ Űɤɜ 
ŮɝŬɔɤɔɩɜ Űɞɡɠ Űɞɡ ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ 2020. ɋůŰɧůɞ, ůŰɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ ˊŬɔəɧůɛɘŬɠ 
ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɐɠ əɟɑůɖɠ Űɞɡ 2008 ɞɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ˊɞɡ ůɡɛɛŮŰŮɑɢŬɜ ůŰɘɠ 
ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ ŬˊɞŭŮɑɢɗɖəŬɜ ˊɘɞ ŬɜɗŮəŰɘəɏɠ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȷ, ŰɛɐɛŬ ɓ). ɆŮ 
ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɖɜ əɟɑůɖ COVID-19, ɖ əŬŰɎɟɟŮɡůɖ Űɞɡ ŭɘŮɗɜɞɨɠ Ůɛˊɞɟɑɞɡ Űɞ 2008 
ɐŰŬɜ ɛɘəɟɧŰŮɟɞɡ ɛŮɔɏɗɞɡɠ əŬɘ ɚɘɔɧŰŮɟɞ ŬˊɧŰɞɛɖ, Ŭɜ əŬɘ ɐŰŬɜ ˊɘɞ Ůˊɑɛɞɜɖ. 
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Διάγραμμα A 
ȺɝŬɔɤɔɏɠ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ůŮ ɧɟɞɡɠ ŬɝɑŬɠ 

α) Παγκόσμια χρηματοπιστωτική κρίση 
(ůɡɜɞɚɘəɏɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ, ɛɐɜŬɠ ɓɎůɖɠ (ȷɨɔɞɡůŰɞɠ 2008) = 100) 

 

β) Κρίση COVID-19 
(ůɡɜɞɚɘəɏɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ, ɛɐɜŬɠ ɓɎůɖɠ (ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 2020) = 100) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Direction g®n®rale des douanes et droits indirects əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɤɜ ůɡɔɔɟŬűɏɤɜ. 
ɆɖɛŮɑɤůɖ: ɇɞ ŭɘɎɔɟŬɛɛŬ ɓŬůɑɕŮŰŬɘ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ ůŮ ŮˊɑˊŮŭɞ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ɔɘŬ Űɖ ũŬɚɚɑŬ. 

Η εμπειρική ανάλυση επιβεβαιώνει ότι οι εξαγωγές των επιχειρήσεων ΠΑΑ 

επηρεάστηκαν σχετικά έντονα από την πανδημία, ιδίως μετά την αύξηση των 

προβλημάτων στις αλυσίδες εφοδιασμού τον Σεπτέμβριο του 2020. ȷˊɧ Űɖɜ 
ŬɜɎɚɡůɖ ůɡɛɓɎɜŰɤɜ ˊɞɡ ůɡɔəɟɑɜŮɘ Űɞɡɠ ŭɨɞ Űɨˊɞɡɠ ŮɝŬɔɤɔɏɤɜ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ ɖ 
ŮɛűɎɜɘůɖ, Űɞɜ ȷˊɟɑɚɘɞ əŬɘ Űɞɜ ɀɎɘɞ Űɞɡ 2020, Űɖɠ ˊɟɩŰɖɠ ŬɟɜɖŰɘəɐɠ əŬɘ ŬɘűɜɑŭɘŬɠ 
ŮˊɑŭɟŬůɖɠ Ŭˊɧ Űɖ ůɡɛɛŮŰɞɢɐ ůŮ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ŬɚɡůɑŭŬ ŬɝɑŬɠ əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ 
əɟɑůɖɠ COVID-19, əŬɗɩɠ əŬɘ ɛɘŬ Ůə ɜɏɞɡ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ Ŭˊɧ Űɞɜ ɃəŰɩɓɟɘɞ 
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Űɞɡ 2020, ɖ ɞˊɞɑŬ ɐŰŬɜ ˊɘɞ ˊɟɞɞŭŮɡŰɘəɐ əŬɘ Ůˊɑɛɞɜɖ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȸ, ɛˊɚŮ əŬɛˊɨɚɖ).4 
ȼ ˊɟɩŰɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ Ʉȷȷ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Ɏɚɚɞɡɠ 
ŮɝŬɔɤɔŮɑɠ ůɖɛŮɘɩɗɖəŮ Űɞɜ ȷˊɟɑɚɘɞ, Ůɜɩ ŰŬ ˊŮɟɘɞɟɘůŰɘəɎ ɛɏŰɟŬ ůŰɖɜ ȾɑɜŬ ɝŮəɑɜɖůŬɜ 
Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ. ȼ ɢɟɞɜɘəɐ ɡůŰɏɟɖůɖ ɛŮ Űɖɜ ɞˊɞɑŬ ŮɛűŬɜɑůŰɖəŬɜ ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ɛˊɞɟŮɑ 
ɜŬ ŮɟɛɖɜŮɡɗŮɑ Ŭˊɧ Űɞɜ ɢɟɧɜɞ ˊɞɡ ɢɟŮɘɎɕŮŰŬɘ ɏɜŬ űɞɟŰɖɔɧ ˊɚɞɑɞ ɔɘŬ ɜŬ ŰŬɝɘŭɏɣŮɘ 
Ŭˊɧ Űɖɜ ȾɑɜŬ ůŰɖ ũŬɚɚɑŬ (6 ŮɓŭɞɛɎŭŮɠ). ȷɡŰɧ əŬɗɡůŰɏɟɖůŮ Űɖ ɛŮŰɎŭɞůɖ Űɖɠ əɟɑůɖɠ 
əŬɘ Űɖɜ ŬɟɜɖŰɘəɐ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰŬ ŬˊɞɗɏɛŬŰŬ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ 
ˊɞɡ ůɡɛɛŮŰɏɢɞɡɜ ůŰɘɠ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ, ŮˊɘŰɟɏˊɞɜŰɎɠ Űɞɡɠ ɜŬ 
ŭɘŬŰɖɟɐůɞɡɜ Űɖɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐ Űɞɡɠ ɔɘŬ ɏɜŬ ůɨɜŰɞɛɞ ɢɟɞɜɘəɧ ŭɘɎůŰɖɛŬ. ȼ ɛˊɚŮ 
əŬɛˊɨɚɖ ůŰɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȸ ŭŮɑɢɜŮɘ Űɖ ŭɘŬűɞɟɎ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ, ůŮ ɧɟɞɡɠ ŬɝɑŬɠ, 
ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ Ʉȷȷ əŬɘ Ɏɚɚɤɜ ŮɝŬɔɤɔɏɤɜ Ʉȷȷ ɛŮŰŬɝɨ ɆŮˊŰŮɛɓɟɑɞɡ 2020 
əŬɘ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2021 əŬɘ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŮɟɛɖɜŮɡɗŮɑ ɤɠ ŭŮɑəŰɖɠ Űɤɜ ŭɘŬŰŬɟɎɝŮɤɜ Űɞɡ 
ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ ɓɎůŮɘ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ůŮ ŮˊɑˊŮŭɞ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖɠ. ȼ ˊɞɟŮɑŬ ŬɡŰɐɠ Űɖɠ əŬɛˊɨɚɖɠ 
ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ɞɛɞɘɧŰɖŰŬ ɛŮ ŮəŮɑɜɖ Ɏɚɚɤɜ ŭŮɘəŰɩɜ ˊɞɡ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ 
ůɡɜɐɗɤɠ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŬɟŬəɞɚɞɨɗɖůɖ Űɤɜ ŭɡůɢŮɟŮɘɩɜ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ (ˊ.ɢ. ŭŮɑəŰŮɠ ˊɞɡ 
ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŰɞɡɠ ɢɟɧɜɞɡɠ ˊŬɟɎŭɞůɖɠ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ˊɟɞɛɖɗŮɡŰɏɠ, ůŰɞ əɧůŰɞɠ 
ɛŮŰŬűɞɟɎɠ ɐ ůŰɘɠ ŮɚɚŮɑɣŮɘɠ Ůɝɞˊɚɘůɛɞɨ). 

                                                                    
4  ɇɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȸ ŭŮɑɢɜŮɘ Űɖɜ ŮəŰɘɛɩɛŮɜɖ β𝑗, ɧˊɤɠ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɖ ɛŮɚɏŰɖ Űɤɜ Lebastard, 

L., Matani, M. and Serafini, R., ɧ.ˊ., ɛŮ ɢɟɐůɖ ɞɘəɞɜɞɛŮŰɟɘəɞɨ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ ˊɞɡ ŮɝŮɘŭɘəŮɨŮŰŬɘ ɤɠ Ůɝɐɠ: 
ȺɝŬɟŰɖɛɏɜɖ ɛŮŰŬɓɚɖŰɐ ŮɑɜŬɘ ɞ űɡůɘəɧɠ ɚɞɔɎɟɘɗɛɞɠ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ: ln 𝑒𝑥𝑝𝑜𝑟𝑡𝑖𝑡 =
 ∑ β𝑗  𝐶𝑂𝑉𝐼𝐷19𝑗𝑡 × GVC𝑖

24
𝑗=−12 + 𝐹𝐸𝑖 + 𝐹𝐸𝑡 + ε𝑖𝑡. ȼ ɞɛɎŭŬ ŮűŬɟɛɞɔɐɠ (treatment group) ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ 

ɧɚŮɠ Űɘɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ Ʉȷȷ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊŬɜŭɖɛɑŬ (ŭɖɚ. ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ əŬɘ 
ŮɝŬɔɤɔɩɜ), Ůɜɩ ɖ ɞɛɎŭŬ Ůɚɏɔɢɞɡ (control group) ŬˊɞŰŮɚŮɑŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ɚɞɘˊɞɨɠ ŮɝŬɔɤɔŮɑɠ. ɇɞ 
ɞɘəɞɜɞɛŮŰɟɘəɧ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ ŮɚɏɔɢŮɘ ɔɘŬ Űɞ ɛɏɔŮɗɞɠ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɠ ɏɜŬ ůŰŬɗŮɟɧ ɧɟɞ 
ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ ůŮ ŮˊɑˊŮŭɞ ŮˊɘɢŮɑɟɖůɖɠ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɔɘŬ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ ˊɞɡ Ŭűɞɟɞɨɜ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɞ ɢɟɧɜɞ, 
ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɩɜŰŬɠ ɏɜŬ ůŰŬɗŮɟɧ ɧɟɞ ŬɜɎ ɢɟɞɜɘəɐ ˊŮɟɑɞŭɞ. ɇɞ ůɖɛŮɑɞ ŬɜŬűɞɟɎɠ ŮɑɜŬɘ ɞ ȹŮəɏɛɓɟɘɞɠ Űɞɡ 
2019. ȼ ɓɎůɖ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɘəɩɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ůŰɖ ũŬɚɚɑŬ, Ůɜɩ 
ŬˊɞəɚŮɑůŰɖəŬɜ ɞɘ ˊŮɟɘůŰŬůɘŬəɞɑ ŮɝŬɔɤɔŮɑɠ Űɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ ˊɟɞ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ. 



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
ɄŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ əŬɘ ˊŬɜŭɖɛɑŬ: ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Ŭˊɧ Űɘɠ ŭɡůɢɏɟŮɘŮɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ 

85 

Διάγραμμα B 
ȹŮɑəŰŮɠ ŭɡůɢŮɟŮɘɩɜ ůŰɞ ŭɘŮɗɜɏɠ Ůɛˊɧɟɘɞ əŬɘ ŭɘŬűɞɟɎ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ, ůŮ ɧɟɞɡɠ 
ŬɝɑŬɠ, ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ Ʉȷȷ əŬɘ Űɤɜ Ɏɚɚɤɜ ŮɝŬɔɤɔɏɤɜ 

(Űɘɛɏɠ z-score) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Direction g®n®rale des douanes et droits indirects, Markit, S&P Global, Harper Petersen, ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ȺˊɘŰɟɞˊɐ əŬɘ 
ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɤɜ ůɡɔɔɟŬűɏɤɜ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȳɚɞɘ ɞɘ ŭŮɑəŰŮɠ əŬɜɞɜɘəɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ ɛŮ Űɘɛɏɠ z-score əŬŰɎ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ Ŭˊɧ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ Űɞɡ 2000 ɏɤɠ Űɞɜ ɃəŰɩɓɟɘɞ Űɞɡ 
2022. ȷɨɝɖůɖ Űɖɠ Űɘɛɐɠ Űɞɡ ŭŮɑəŰɖ ɅɀȽ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɞɡɠ ɢɟɧɜɞɡɠ ˊŬɟɎŭɞůɖɠ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ˊɟɞɛɖɗŮɡŰɏɠ ɔɘŬ ɧɚŬ ŰŬ ŬɔŬɗɎ əŬɘ ɔɘŬ ŰŬ 
ŮɜŭɘɎɛŮůŬ ŬɔŬɗɎ ůɖɛŬɑɜŮɘ ɓŮɚŰɑɤůɖ (ŭɖɚ. ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ɢɟɧɜɞɡ ˊŬɟɎŭɞůɖɠ). Ƀ ŭŮɑəŰɖɠ Harper Petersen Charter Rates (HARPEX) 
ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Űɖɜ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɤɜ ˊŬɔəɧůɛɘɤɜ ɜŬɨɚɤɜ ˊɚɞɑɤɜ ɛŮŰŬűɞɟɎɠ ŮɛˊɞɟŮɡɛŬŰɞəɘɓɤŰɑɤɜ. ȼ ȺɡɟɤˊŬɥəɐ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ɛŮŰɟɎ Űɘɠ 
ŮɚɚŮɑɣŮɘɠ ůŮ Ůɝɞˊɚɘůɛɧ ɤɠ ˊŬɟɎɔɞɜŰŬ ˊɞɡ ˊŮɟɘɞɟɑɕŮɘ Űɖɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐ ɛŮ ɓɎůɖ Űɞ ˊɞůɞůŰɧ Űɤɜ ŮɟɤŰɖɗɏɜŰɤɜ ˊɞɡ ŬɜɏűŮɟŬɜ Ŭɨɝɖůɖ 
ɛŮɑɞɜ Űɞ ˊɞůɞůŰɧ Űɤɜ ŮɟɤŰɖɗɏɜŰɤɜ ˊɞɡ ŬɜɏűŮɟŬɜ ɛŮɑɤůɖ. ȳɚɞɘ ɞɘ ŭŮɑəŰŮɠ ŭɡůɢŮɟŮɘɩɜ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɖ ũŬɚɚɑŬ, ŮəŰɧɠ Ŭˊɧ Űɞɜ HARPEX, ɞ 
ɞˊɞɑɞɠ ŮɑɜŬɘ ˊŬɔəɧůɛɘɞɠ. 

Οι εξαγωγείς που εισάγουν εισροές από γεωγραφικά πλησιέστερες περιοχές 

επηρεάστηκαν από τα προβλήματα στις αλυσίδες εφοδιασμού λιγότερο από 

ό,τι εκείνοι που εισάγουν από πιο απομακρυσμένες περιοχές. Ƀɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ 
ɛŮ ɡɣɖɚɧŰŮɟŬ ɛŮɟɑŭɘŬ Ůɘůɟɞɩɜ Ŭˊɧ ɎɚɚŮɠ ɢɩɟŮɠ Űɖɠ ȺȺ ŮˊɖɟŮɎůŰɖəŬɜ ɚɘɔɧŰŮɟɞ 
əŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɤɜ ŬɡůŰɖɟɩɜ ˊŮɟɘɞɟɘůŰɘəɩɜ ɛɏŰɟɤɜ (lockdown) Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ɞɘ 
ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ˊɞɡ ɓŬůɑůŰɖəŬɜ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ ůŮ Ůɘůɟɞɏɠ Ŭˊɧ Űɞɜ ɡˊɧɚɞɘˊɞ əɧůɛɞ 
(ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ũ, ŰɛɐɛŬ Ŭ). Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɞɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ˊɞɡ ůɡɛɛŮŰɏɢɞɡɜ ůŮ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ 
ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ əŬɘ ɞɘ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ Űɞɡɠ ˊɟɞɏɟɢɞɜŰŬɘ əɡɟɑɤɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺȺ ŮˊɖɟŮɎůŰɖəŬɜ 
Ŭˊɧ ŰŬ ˊɟɞɓɚɐɛŬŰŬ ůŰɘɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ ůŮ ɛŮŰŬɔŮɜɏůŰŮɟɞ ɢɟɧɜɞ, əŬɗɩɠ ɞɘ 
ŬɟɜɖŰɘəɏɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ɏɔɘɜŬɜ ɞɟŬŰɏɠ ɛɧɚɘɠ Ŭˊɧ Űɞɜ ȷˊɟɑɚɘɞ Űɞɡ 2021. ɀŮŰŬɝɨ 
ɆŮˊŰŮɛɓɟɑɞɡ 2020 əŬɘ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ Űɞɡ 2021 ɞɘ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ 
ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ˊɞɡ ŮɘůɎɔɞɡɜ Ŭˊɧ ɎɚɚŮɠ ˊŮɟɘɞɢɏɠ ɐŰŬɜ ŭɘˊɚɎůɘŮɠ Ŭˊɧ ŮəŮɑɜŮɠ ˊɞɡ 
ɡˊɏůŰɖůŬɜ ɞɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ˊɞɡ ŮɘůɎɔɞɡɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ȺȺ. ȷɜŰɑɗŮŰŬ, ɞɘ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ɛŮ Űɖ 
ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ŮɝɎɟŰɖůɖ Ŭˊɧ Ůɘůɟɞɏɠ ˊɟɞŮɟɢɧɛŮɜŮɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ȾɑɜŬ ɐŰŬɜ ŮəŮɑɜŮɠ ˊɞɡ 
ŭɏɢɗɖəŬɜ Űɞ ůɞɓŬɟɧŰŮɟɞ ˊɚɐɔɛŬ əŬŰɎ Űɖɜ ɑŭɘŬ ˊŮɟɑɞŭɞ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ũ, ŰɛɐɛŬ ɓ), 
ˊɘɗŬɜɩɠ ɚɧɔɤ Űɤɜ ŬɡůŰɖɟɧŰŮɟɤɜ əŬɘ ˊɘɞ ˊŬɟŬŰŮŰŬɛɏɜɤɜ ˊŮɟɘɞɟɘůŰɘəɩɜ ɛɏŰɟɤɜ 
ůŰɖɜ ȾɑɜŬ əŬɘ Űɤɜ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɤɜ ɢɟɧɜɤɜ ˊŬɟɎŭɞůɖɠ ŮɛˊɞɟŮɡɛɎŰɤɜ ŭɘɎ ɗŬɚɎůůɖɠ 
Ŭˊɧ Űɖɜ ȷůɑŬ. 
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ȺəŰɘɛɩɛŮɜɖ ŭɘŬűɞɟɎ ŬɝɑŬɠ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ɛŮŰŬɝɨ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ Ʉȷȷ əŬɘ ŮəŰɧɠ Ʉȷȷ (ŭŮɝɘɎ əɚɑɛŬəŬ)
ȹŮɑəŰɖɠ ɅɀȽ ɔɘŬ Űɞɡɠ ɢɟɧɜɞɡɠ ˊŬɟɎŭɞůɖɠ Űɤɜ ˊɟɞɛɖɗŮɡŰɩɜ
ȾɧůŰɞɠ ɗŬɚɎůůɘɤɜ ŮɛˊɞɟŮɡɛŬŰɘəɩɜ ɛŮŰŬűɞɟɩɜ ï HARPEX (ŬɜŰɑůŰɟɞűɞɠ ŭŮɑəŰɖɠ)
ȺɚɚŮɑɣŮɘɠ Ůɝɞˊɚɘůɛɞɨ (ŬɜŰɑůŰɟɞűɞɠ ŭŮɑəŰɖɠ)



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
ɄŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ əŬɘ ˊŬɜŭɖɛɑŬ: ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Ŭˊɧ Űɘɠ ŭɡůɢɏɟŮɘŮɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ 

86 

Διάγραμμα Γ 
ȹɘŬűɞɟɏɠ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ůŮ ɧɟɞɡɠ ŬɝɑŬɠ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ Ʉȷȷ ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ 
Űɘɠ ɢɩɟŮɠ ˊɟɞɏɚŮɡůɖɠ Űɤɜ ŮɘůŬɔɧɛŮɜɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ Űɞɡɠ 

α) Ευρωπαϊκή Ένωση 
(ůɡɜŰŮɚŮůŰɏɠ əŬɘ ŭɘŬůŰɐɛŬŰŬ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖɠ 95%) 

 

β) Κίνα 
(ůɡɜŰŮɚŮůŰɏɠ əŬɘ ŭɘŬůŰɐɛŬŰŬ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖɠ 95%) 

 

ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɄɟɧəŮɘŰŬɘ ɔɘŬ ŬɜɎɚɡůɖ ůɡɛɓɎɜŰɤɜ ˊɞɡ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘŮɑ ˊŬɟɧɛɞɘŬ ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰɘəɎ ɛŮ Űɖ ɛˊɚŮ əŬɛˊɨɚɖ Űɞɡ ȹɘŬɔɟɎɛɛŬŰɞɠ ȸ. 
ȼ ˊŬɚɘɜŭɟɧɛɖůɖ Űɖɠ ŬɜɎɚɡůɖɠ ůɡɛɓɎɜŰɤɜ ɏɢŮɘ ɤɠ Ůɝɐɠ: ln 𝑒𝑥𝑝𝑜𝑟𝑡𝑖𝑡 =  α +  ∑ β𝑗 𝐶𝑜𝑣𝑖𝑑𝑗𝑡 ∗ GVC𝑖 ∗ LowShare𝑖

24
𝑗=−12 +

 ∑ β𝑘 𝐶𝑜𝑣𝑖𝑑𝑘𝑡 ∗ GVC𝑖 ∗ (1 − LowShare𝑖)
24
𝑘=−12 + 𝐹𝐸𝑖 + 𝐹𝐸𝑡 + ε𝑖𝑡. ȼ ɛŮŰŬɓɚɖŰɐ LowShare ɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɘɛɐ 1 ŮɎɜ Űɞ ɛŮɟɑŭɘɞ Űɤɜ ŬɔŬɗɩɜ ˊɞɡ 

ŮɘůɎɔɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖ ɢɩɟŬ ŮɑɜŬɘ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞ Ŭˊɧ Űɖ ŭɘɎɛŮůɞ (ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ Ʉȷȷ) Űɞɡɠ ɏɝɘ ɛɐɜŮɠ ˊɞɡ ˊɟɞɖɔɐɗɖəŬɜ Űɖɠ 
ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ, Ůɜɩ ɔɘŬ Űɖ ɛŮŰŬɓɚɖŰɐ HighShare ɘůɢɨŮɘ Űɞ ŬɜŰɑɗŮŰɞ. ɇɞ ůɖɛŮɑɞ ŬɜŬűɞɟɎɠ ŮɑɜŬɘ ɞ ȹŮəɏɛɓɟɘɞɠ Űɞɡ 2019. 

Ένας σχηματοποιημένος υπολογισμός με βάση τις ανωτέρω εκτιμήσεις 

υποδηλώνει ότι οι διαταράξεις του εφοδιασμού μπορούν να εξηγήσουν μείωση 

των εξαγωγών που ισοδυναμεί περίπου με 1% του ονομαστικού ΑΕΠ της 

ζώνης του ευρώ το 2020 και 2% το 2021. ũɘŬ Űɞɜ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɧ ŬɡŰɧɜ ůɡɜŭɡɎůŰɖəŮ 
ɖ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ Ŭˊɧ Űɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȸ ɛŮ Űɞɡɠ ŬɜɎ ɢɩɟŬ ŭŮɑəŰŮɠ 
ůɡɛɛŮŰɞɢɐɠ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ůŰɘɠ ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ Űɤɜ ɚɞɘˊɩɜ ɢɤɟɩɜ 
Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ, ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ɡˊɞɚɞɔɘůŰŮɑ ɛɘŬ ŮəŰɑɛɖůɖ Űɤɜ ŮˊɘˊŰɩůŮɤɜ ůŰɘɠ 
ŮɝŬɔɤɔɏɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɚɧɔɤ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ əŬɘ Űɤɜ ůɡɜŬűɩɜ ˊɟɞɓɚɖɛɎŰɤɜ 
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ůŰɘɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ.5 ɇŬ ŬɟɘɗɛɖŰɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ ŬɡŰɧɜ Űɞɜ 
ɡˊɞɚɞɔɘůɛɧ ůɡɜɎŭɞɡɜ ɛŮ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖ ŬɜɎɚɡůɖ Űɖɠ ȺȾɇ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ ˊɞɡ 
ŮɑɢŮ ɓŬůɘůŰŮɑ ůŮ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ŭŮŭɞɛɏɜŬ.6 ȼ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɤɜ ˊɟɞɓɚɖɛɎŰɤɜ 
ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ ˊɘɗŬɜɧɜ ɜŬ ŭɘɏűŮɟŮ ůɖɛŬɜŰɘəɎ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ, 
ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ Űɤɜ ŭɘŬűɞɟɩɜ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ ŬɡŰɩɜ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɖ ůɡɛɛŮŰɞɢɐ ůŰɘɠ 
ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ŬɚɡůɑŭŮɠ ŬɝɑŬɠ. 

 

                                                                    
5  ɇɞ ɛŮɟɑŭɘɞ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ Ʉȷȷ Ůˊɑ Űɞɡ ůɡɜɧɚɞɡ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɓɎůŮɘ 

ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ Űɖɠ ɛŮɚɏŰɖɠ Űɤɜ Lebastard, L., Matani, M. and Serafini, R., ɧ.ˊ. Ƀɘ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ ŬɡŰɏɠ, ˊɞɡ 
Ŭűɞɟɞɨɜ Űɖ ũŬɚɚɑŬ (Űɞ 95% Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ˊɟɞɏɟɢŮŰŬɘ Ŭˊɧ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ Ʉȷȷ), ŮˊŮəŰŮɑɜɞɜŰŬɘ əŬɘ ůŰɘɠ 
ɎɚɚŮɠ ɢɩɟŮɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɛŮ ŬɜŬˊɟɞůŬɟɛɞɔɐ Űɞɡ ŭŮɑəŰɖ ñGVC backward participationò Űɖɠ 
ɓɎůɖɠ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ TiVa Űɞɡ ɃɃɆȷ. Ƀɘ ůɡɜɞɚɘəɏɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ Ʉȷȷ ɡˊɞɚɞɔɑɕɞɜŰŬɘ ůŰɖ 
ůɡɜɏɢŮɘŬ ɤɠ Űɞ ɛŮɟɑŭɘɞ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ Űɞɡɠ ůŰɘɠ ůɡɜɞɚɘəɏɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ əɎɗŮ ɢɩɟŬɠ Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 
2019. ɀŮ Űɖɜ ˊŬɟŬŭɞɢɐ ɧŰɘ ŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ɔɘŬ Űɖ ũŬɚɚɑŬ ŮɑɜŬɘ ŬɜŰɘˊɟɞůɤˊŮɡŰɘəɎ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ ɤɠ ůɨɜɞɚɞ, ɖ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬ ˊɞɡ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮŰŬɘ ůŰɞ ŰɛɐɛŬ Ŭ Űɞɡ ȹɘŬɔɟɎɛɛŬŰɞɠ ũ ŮűŬɟɛɧɕŮŰŬɘ ůŰɖ 
ůɡɜɏɢŮɘŬ ůŰɘɠ ůɡɜɞɚɘəɏɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ Ʉȷȷ əɎɗŮ ɛɐɜŬ ɔɘŬ əɎɗŮ ɢɩɟŬ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ 
ɡˊɞɚɞɔɘůŰŮɑ ɖ ůɡɜɞɚɘəɐ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ ɚɧɔɤ ŭɡůɢŮɟŮɘɩɜ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ. ɆŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ, ɖ ɛŮɑɤůɖ 
ŬɡŰɐ ŭɘŬɘɟŮɑŰŬɘ ɛŮ Űɞ ȷȺɄ əɎɗŮ ɢɩɟŬɠ əŬɘ ŬɜɎɔŮŰŬɘ ůŮ ŮŰɐůɘŬ ɓɎůɖ ɔɘŬ ɜŬ ɡˊɞɚɞɔɘůŰŮɑ ɖ ŮŰɐůɘŬ 
ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɤɜ ŭɡůɢŮɟŮɘɩɜ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ ůŰɘɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Űɞɡ ȷȺɄ. 

6  ȸɚ. Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñɃɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰɞ ŭɘŮɗɜɏɠ Ůɛˊɧɟɘɞ Ŭˊɧ ŰŬ űŬɘɜɧɛŮɜŬ ůɡɛűɧɟɖůɖɠ ůŰɖɜ 
ŬɚɡůɑŭŬ ŮűɞŭɘŬůɛɞɨò, Οικονομικό Δελτίο, ɇŮɨɢɞɠ 6, ȺȾɇ, 2021. 

https://www.bankofgreece.gr/Publications/ekteconmonth202106.pdf
https://www.bankofgreece.gr/Publications/ekteconmonth202106.pdf
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5 Ʉɞɘɞɘ ˊɚɐŰŰɞɜŰŬɘ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ; ȼ Ŭɜɞɛɞɘɧɛɞɟűɖ 
ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɖɠ ˊɟɧůűŬŰɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ 
ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ 

Niccolò Battistini, Alina Bobasu και Johannes Gareis 

Η πρόσφατη έντονη άνοδος των τιμών της ενέργειας στη ζώνη του ευρώ 

οδήγησε σε σημαντική επιδείνωση των όρων εμπορίου της ενέργειας. ȷɡŰɐ ɖ 
ŮˊɘŭŮɑɜɤůɖ (ɖ ɞˊɞɑŬ ɞɟɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ɞ ɚɧɔɞɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ ŮɝŬɔɞɛɏɜɤɜ ˊɟɞɠ Űɘɠ Űɘɛɏɠ 
Űɤɜ ŮɘůŬɔɞɛɏɜɤɜ) ˊɟɞəɎɚŮůŮ ůɤɟŮɡŰɘəɐ ŬˊɩɚŮɘŬ 2,4 ˊɞůɞůŰɘŬɑɤɜ ɛɞɜɎŭɤɜ Űɞɡ 
ȷȺɄ ɛŮŰŬɝɨ Űɞɡ ɔȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ Űɞɡ 2021 əŬɘ Űɞɡ ɔȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ Űɞɡ 2022, Űɖ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ 
ŬˊɩɚŮɘŬ ůŮ ˊɏɜŰŮ ŰɟɑɛɖɜŬ ˊɞɡ ɏɢŮɘ əŬŰŬɔɟŬűŮɑ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮɘůŬɔɤɔɐ Űɞɡ Ůɡɟɩ (ɓɚ. 
ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȷ, əɧəəɘɜɖ əɞɡəəɑŭŬ).1 Ʉɩɠ ɚɞɘˊɧɜ əŬŰŬɜŮɛɐɗɖəŬɜ ŬɡŰɏɠ ɞɘ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ůŰŬ 
ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ əŬɘ Űɘɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ; ũɘŬ ɜŬ ŬɝɘɞɚɞɔɐůŮɘ Űɖɜ Ŭɜɞɛɞɘɧɛɞɟűɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɖɠ 
ˊɟɧůűŬŰɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɘůŬɔɧɛŮɜɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ, Űɞ 
ˊŬɟɧɜ ˊɚŬɑůɘɞ ŬəɞɚɞɡɗŮɑ ɛɘŬ ˊɟɞůɏɔɔɘůɖ ŭɨɞ ůŰŬŭɑɤɜ. ɄɟɩŰɞɜ, ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ 
ŬɜŬɚɡŰɘəɎ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɔɘŬ ɜŬ ŭɘŬɢɤɟɘůŰɞɨɜ ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɖɠ ˊɟɧůűŬŰɖɠ ŮˊɘŭŮɑɜɤůɖɠ 
Űɤɜ ɧɟɤɜ Ůɛˊɞɟɑɞɡ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɘɠ ŰŮɚɘəɏɠ ŭŬˊɎɜŮɠ əŬɘ Űɞ ůɡɜɞɚɘəɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ, 
əŬŰŬɛŮɟɑɕɞɜŰŬɠ Űɖɜ ˊɟɞəɨˊŰɞɡůŬ ŬˊɩɚŮɘŬ ŬɔɞɟŬůŰɘəɐɠ ŭɨɜŬɛɖɠ ůŰŬ Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ 
əɚɘɛɎəɘŬ Űɖɠ əŬŰŬɜɞɛɐɠ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ. ȹŮɨŰŮɟɞɜ, ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ 
ŭɘŬɟɗɟɤŰɘəɎ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰŬ ɔɘŬ ɜŬ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůŰŮɑ ɖ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ 
ůŰɖɜ ɞˊɞɑŬ ɞűŮɑɚŮŰŬɘ ɖ ˊɟɧůűŬŰɖ ŮˊɘŭŮɑɜɤůɖ Űɤɜ ɧɟɤɜ Ůɛˊɞɟɑɞɡ əŬɘ ɜŬ ŮəŰɘɛɖɗɞɨɜ 
ɞɘ ɎɛŮůŮɠ, ɏɛɛŮůŮɠ əŬɘ ŭŮɡŰŮɟɞɔŮɜŮɑɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɖɠ ůŰɞ ůɨɜɞɚɞ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ.2 ɆŮ 
ɞɚɧəɚɖɟɞ Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ, ɞɘ ɛŮŰŬɓɚɖŰɏɠ ŮəűɟɎɕɞɜŰŬɘ ůŮ ɞɜɞɛŬůŰɘəɞɨɠ ɧɟɞɡɠ. 

                                                                    
1  ȿŮˊŰɞɛɏɟŮɘŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɧ Űɤɜ ɧɟɤɜ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ɓɚ. ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñImplications of the 

terms-of-trade deterioration for real income and the current accountò, Economic Bulletin, Issue 3, ECB, 
2022.  

2  Ƀɘ ɎɛŮůŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ŮɑɜŬɘ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɖɠ ɎɛŮůɖɠ ůɢɏůɖɠ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɤɜ ůɡɜɘůŰɤůɩɜ 
ŭŬˊŬɜɩɜ/ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ əŬɘ Űɖɠ ŮɘůŬɔɧɛŮɜɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, Ůɜɩ ɞɘ ɏɛɛŮůŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ŬˊɞŰɡˊɩɜɞɡɜ Űɖ 
ɛŮŰɎŭɞůɖ Űɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɛɏůɤ Űɖɠ ŬɚɡůɑŭŬɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ əŬɘ ŭɘŬɜɞɛɐɠ. 
ȹŮɡŰŮɟɞɔŮɜŮɑɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ŮəŭɖɚɩɜɞɜŰŬɘ ɧŰŬɜ ɞɘ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ɛɞɜɎŭŮɠ ɛŮŰŬɓɎɚɚɞɡɜ Űɖɜ əŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɐ ɐ 
ŮˊŮɜŭɡŰɘəɐ ůɡɛˊŮɟɘűɞɟɎ Űɞɡɠ ŬɜŰɘŭɟɩɜŰŬɠ ůŰɖ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ ɐ ɛŮŰŬəɡɚɑɞɡɜ Űɘɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ 
ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɞɜ əŬɗɞɟɘůɛɧ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ əŬɘ Űɤɜ Űɘɛɩɜ, ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ ŰŬ ŮɡɟɨŰŮɟŬ ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰɘəɎ Űɖɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ, Űɞɡ ɗŮůɛɘəɞɨ ˊɚŬɘůɑɞɡ ɐ Űɖɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. ȼ ŰŬɝɘɜɧɛɖůɖ Űɤɜ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɩɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ ůŰɞ 
ůɨɜɞɚɞ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Űɖɜ ŰŬɝɘɜɧɛɖůɖ Űɤɜ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɩɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ ˊɞɡ Ŭůəɞɨɜ ůŰɞɜ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ɞɘ ŬɡɝɐůŮɘɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ. ȸɚ. ˊ.ɢ. Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñWage share dynamics 
and second-round effects on inflation after energy rises in the 1970s and todayò, Economic Bulletin, 
Issue 5, ECB, 2022. 

https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/focus/2022/html/ecb.ebbox202203_01~a3fe116ba1.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/focus/2022/html/ecb.ebbox202203_01~a3fe116ba1.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/focus/2022/html/ecb.ebbox202205_02~e203142329.en.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/focus/2022/html/ecb.ebbox202205_02~e203142329.en.html
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Διάγραμμα A 
ȺˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɤɜ ɧɟɤɜ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɞ ȷȺɄ 

(ůɤɟŮɡŰɘəɏɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ, ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ Űɞɡ ȷȺɄ) 
 

 

Ʉɖɔɏɠ: Ⱥurostat əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: Ƀɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɤɜ ɧɟɤɜ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɡˊɞɚɞɔɑɕɞɜŰŬɘ ůŰŬɗɛɑɕɞɜŰŬɠ Űɘɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ əŬɘ 
ŮɘůŬɔɤɔɩɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ˊɟɞɠ Űɞ ɛŮɟɑŭɘɞ Űɤɜ ŮɝŬɔɤɔɩɜ əŬɘ Űɤɜ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɞ ȷȺɄ (ɧɚŮɠ ɞɘ ɛŮŰŬɓɚɖŰɏɠ ůŮ ɞɜɞɛŬůŰɘəɞɨɠ 
ɧɟɞɡɠ). Ƀɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰɘɠ ŰŮɚɘəɏɠ ŭŬˊɎɜŮɠ əŬɘ Űɞ ůɡɜɞɚɘəɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ ŭɘŬɢɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ɛŮ Űɖ ɢɟɐůɖ ŬɜŬɚɡŰɘəɩɜ ˊɚɖɟɞűɞɟɘɩɜ 
Ŭˊɧ Űɞɡɠ ŮŰɐůɘɞɡɠ ˊɑɜŬəŮɠ Ůɘůɟɞɩɜ-Ůəɟɞɩɜ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɞ ŮɘůŬɔɤɔɘəɧ ˊŮɟɘŮɢɧɛŮɜɞ Űɤɜ ŭŬˊŬɜɩɜ. ɆɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, ɖ ůɡɛɓɞɚɐ Űɤɜ 
ŮɘůŬɔɤɔɩɜ ůŰɞɡɠ ɧɟɞɡɠ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ŬɜŬɚɨŮŰŬɘ əŬŰô ŬɟɢɎɠ ɛŮ ɓɎůɖ Űɞ ɛŮɟɑŭɘɞ Űɤɜ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɔɘŬ ɘŭɘɤŰɘəɐ 
əŬŰŬɜɎɚɤůɖ, ŭɖɛɧůɘŬ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ, ůɡɜɞɚɘəɏɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ, ŬˊɞɗɏɛŬŰŬ əŬɘ ŮɜŭɘɎɛŮůŮɠ Ůɘůɟɞɏɠ ůŰɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ. 
ȼ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɘɠ ŰŮɚɘəɏɠ ŭŬˊɎɜŮɠ ŮɑɜŬɘ, ɛŮ ŬɟɜɖŰɘəɧ ˊɟɧůɖɛɞ, Űɞ ɎɗɟɞɘůɛŬ Űɖɠ ůɡɛɓɞɚɐɠ Űɖɠ ɘŭɘɤŰɘəɐɠ əŬŰŬɜɎɚɤůɖɠ, Űɖɠ ŭɖɛɧůɘŬɠ 
əŬŰŬɜɎɚɤůɖɠ, Űɤɜ ůɡɜɞɚɘəɩɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ ůŰɘɠ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ. Ƀɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰɞ ůɡɜɞɚɘəɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ ŮɑɜŬɘ ɖ ŭɘŬűɞɟɎ 
ɛŮŰŬɝɨ Űɖɠ ůɡɛɓɞɚɐɠ Űɤɜ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ ůŰɘɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ əŬɘ Űɖɠ ůɡɛɓɞɚɐɠ Űɞɡɠ ůŰɘɠ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ɔȭ 
Űɟɑɛɖɜɞ 2022. 

Οι επιδράσεις των όρων εμπορίου ενέργειας αντανακλούσαν την απώλεια του 

συνολικού εισοδήματος και, σε μικρότερο βαθμό, την αύξηση των τελικών 

δαπανών για ιδιωτική κατανάλωση. Ƀɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰɞ ȷȺɄ Ŭˊɧ Űɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ 
Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Ŭˊɧ Űɘɠ ŮˊŬəɧɚɞɡɗŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɤɜ ɧɟɤɜ Ůɛˊɞɟɑɞɡ 
ɡˊɞɚɞɔɑɕɞɜŰŬɘ ɤɠ ɖ ŭɘŬűɞɟɎ ɛŮŰŬɝɨ Űɖɠ ŮˊɑŭɟŬůɖɠ Űɖɠ ŮɔɢɩɟɘŬɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɘɠ 
ŮɝŬɔɤɔɏɠ əŬɘ Űɖɠ ŮˊɑŭɟŬůɖɠ Űɤɜ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɔɘŬ ŮɜŭɘɎɛŮůŮɠ Ůɘůɟɞɏɠ əŬɘ ɔɘŬ 
ŰŮɚɘəɏɠ ŭŬˊɎɜŮɠ. ȾŬɗɩɠ ɞɘ ɡɣɖɚɧŰŮɟŮɠ ŰŮɚɘəɏɠ ŭŬˊɎɜŮɠ ɔɘŬ ŮɜɏɟɔŮɘŬ ŬɡɝɎɜɞɡɜ əŬɘ Űɞ 
ȷȺɄ, ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰɞ ȷȺɄ Ŭˊɧ Űɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɛɏůɤ Űɤɜ 
ŰŮɚɘəɩɜ ŭŬˊŬɜɩɜ ŬɜŰɘůŰŬɗɛɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ əŬɗŬɟɐ ɓɎůɖ. ɋɠ Ůə ŰɞɨŰɞɡ, ɖ əŬɗŬɟɐ 
ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɘɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ əŬɘ Űɘɠ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ ɛɏůɤ Űɤɜ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ ɛŮŰɟɎ Űɖɜ 
ŮɜŬˊɞɛɏɜɞɡůŬ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɞ ůɡɜɞɚɘəɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ. ȿɧɔɤ Űɖɠ ɏɚɚŮɘɣɖɠ ŬɜŬɚɡŰɘəɩɜ 
ŰɟɘɛɖɜɘŬɑɤɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ, ŬɡŰɏɠ ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ɛɏůɤ Űɤɜ ŭŬˊŬɜɩɜ əŬɘ Űɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ 
ɛˊɞɟɞɨɜ ɜŬ ŭɘŬɢɤɟɘůŰɞɨɜ ɛɧɜɞ ɛŮ ŬɜŬɚɡŰɘəɏɠ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ŮŰɐůɘɞɡɠ 
ˊɑɜŬəŮɠ Ůɘůɟɞɩɜ-Ůəɟɞɩɜ ˊɞɡ ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɡɜ Űɞ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɧ ŮɘůŬɔɤɔɘəɧ ˊŮɟɘŮɢɧɛŮɜɞ 
Űɤɜ ŭŬˊŬɜɩɜ.3 ɆŮ ŬɡŰɐ Űɖ ɓɎůɖ, ɞɘ ŬˊɩɚŮɘŮɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ŮˊɘŭŮɑɜɤůɖ Űɤɜ ɧɟɤɜ 
Ůɛˊɞɟɑɞɡ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ Ŭˊɧ Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2021 ɏɤɠ Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022 
ŬɜŰɘəŬŰɞˊŰɟɑůŰɖəŬɜ ůŰɖ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ůɡɜɞɚɘəɞɨ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ əŬŰɎ 1,7 ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ 
ɛɞɜɎŭŮɠ Űɞɡ ȷȺɄ əŬɘ ůŰɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ŰŮɚɘəɩɜ ŭŬˊŬɜɩɜ əŬŰɎ 0,7 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ 

                                                                    
3  ɇɞ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɧ ŮɘůŬɔɤɔɘəɧ ˊŮɟɘŮɢɧɛŮɜɞ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɛŮ ɓɎůɖ Űɞɡɠ ˊŬɔəɧůɛɘɞɡɠ ˊɑɜŬəŮɠ Ůɘůɟɞɩɜ-

Ůəɟɞɩɜ FIGARO (ŬɜɎ ŰɞɛɏŬ) Űɖɠ Eurostat ɔɘŬ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ 2010-2020. ɇŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ əŬɘ 
ŮɝŬɔɤɔɩɜ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ ŬɜŰɘˊɟɞůɤˊŮɨɞɡɜ Űɘɠ ɟɞɏɠ ŮɜŰɧɠ əŬɘ ŮəŰɧɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ, 
ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ Ůɜɜɞɘɞɚɞɔɘəɧ ˊɚŬɑůɘɞ Űɤɜ Ůɗɜɘəɩɜ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɩɜ. ȼ ŬɜɎɚɡůɖ Űɤɜ ŭŬˊŬɜɩɜ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɖɜ ɘŭɘɤŰɘəɐ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ (ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɤɜ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ əŬɘ Űɤɜ ɛɖ 
əŮɟŭɞůəɞˊɘəɩɜ ɘŭɟɡɛɎŰɤɜ), Űɖ ŭɖɛɧůɘŬ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ, Űɘɠ ůɡɜɞɚɘəɏɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ 
(ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɤɜ Űɤɜ ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ), Űɘɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ əŬɘ Űɘɠ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ. Ƀɘ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŮɠ ɢɟɞɜɞɚɞɔɘəɏɠ 
ůŮɘɟɏɠ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ ɛɏůɤ ɔɟŬɛɛɘəɐɠ ˊŬɟŮɛɓɞɚɐɠ (ɏɤɠ Űɞ 2020) əŬɘ ůŰŬɗŮɟɐɠ ˊŬɟŮɛɓɞɚɐɠ (ˊɟɘɜ Ŭˊɧ 
Űɞ 2010 əŬɘ ɛŮŰɎ Űɞ 2020) Űɤɜ ŮŰɐůɘɤɜ ɢɟɞɜɞɚɞɔɘəɩɜ ůŮɘɟɩɜ. 
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ȺˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰɘɠ ŰŮɚɘəɏɠ ŭŬˊɎɜŮɠ
ȺˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰɞ ůɡɜɞɚɘəɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ
ȺˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɤɜ ɧɟɤɜ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
Ʉɞɘɞɘ ˊɚɐŰŰɞɜŰŬɘ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ; ȼ Ŭɜɞɛɞɘɧɛɞɟűɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɖɠ ˊɟɧůűŬŰɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɤɜ 
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ɛɞɜɎŭŬɠ Űɞɡ ȷȺɄ (ɓɚ. Űɘɠ ɟɎɓŭɞɡɠ ůŰɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȷ), ůɢŮŭɧɜ Ůɝ ɞɚɞəɚɐɟɞɡ ɚɧɔɤ 
Űɖɠ ɘŭɘɤŰɘəɐɠ əŬŰŬɜɎɚɤůɖɠ.4 

Η διαφορετική έκθεση των νοικοκυριών σε διακυμάνσεις του ενεργειακού 

κόστους και του συνολικού εισοδήματος συνεπάγεται σχετικά μεγαλύτερο 

αντίκτυπο της αύξησης των τιμών της ενέργειας στα νοικοκυριά με 

χαμηλότερο εισόδημα. ȼ ɏəɗŮůɖ ůŰɘɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ˊɞɘəɑɚɚŮɘ 
ůɖɛŬɜŰɘəɎ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŮɘůɞŭɖɛŬŰɘəɩɜ ɞɛɎŭɤɜ, əŬɗɩɠ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ůŰɞ əŬŰɩŰŮɟɞ 
ˊŮɛˊŰɖɛɧɟɘɞ ŭŬˊŬɜɞɨɜ 12% Űɞɡ ŭɘŬɗɏůɘɛɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɧɠ Űɞɡɠ ɔɘŬ ɖɚŮəŰɟɘəɐ 
ŮɜɏɟɔŮɘŬ, űɡůɘəɧ Ŭɏɟɘɞ əŬɘ ɗɏɟɛŬɜůɖ, Ůɜɩ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ˊɞɡ ɓɟɑůəɞɜŰŬɘ ůŰɞ 
ŬɜɩŰŮɟɞ ˊŮɛˊŰɖɛɧɟɘɞ ŭŬˊŬɜɞɨɜ ɛɧɜɞ 4%. ȼ ŮɘůɞŭɖɛŬŰɘəɐ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬ Ůˊɑůɖɠ 
ŭɘŬűɏɟŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɎ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ, əŬɗɩɠ Űɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ Ŭˊɧ ŮɟɔŬůɑŬ 
ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ ɛɘəɟɧŰŮɟɖ əɡəɚɘəɧŰɖŰŬ əŬɘ ŬɜŰɘˊɟɞůɤˊŮɨŮɘ Űɖɜ əɨɟɘŬ ˊɖɔɐ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ 
ɔɘŬ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ɛŮ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ, Ůɜɩ Űɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ Ŭˊɧ ɎɚɚŮɠ ˊɖɔɏɠ ŮəŰɧɠ 
Űɖɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ əɡəɚɘəɧŰɖŰŬ əŬɘ ŮˊɖɟŮɎɕŮɘ əɡɟɑɤɠ ŰŬ 
ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ɛŮ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ.5 ɆŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ Űɘɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰɖɜ ɘŭɘɤŰɘəɐ 
əŬŰŬɜɎɚɤůɖ əŬɘ Űɞ ůɡɜɞɚɘəɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ, ɧˊɤɠ ŮəŰɘɛɐɗɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊŬɟŬˊɎɜɤ 
ŬɜɎɚɡůɖ, ŬɡŰɞɑ ɞɘ ɓŬɗɛɞɑ ɏəɗŮůɖɠ ůŰɖɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬ əŬɘ ŮɘůɞŭɖɛŬŰɘəɐɠ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬɠ 
ŭŮɑɢɜɞɡɜ ɧŰɘ, ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Űɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɧɠ Űɞɡɠ, ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ˊɞɡ ɓɟɑůəɞɜŰŬɘ ůŰɞ 
əŬŰɩŰŬŰɞ ˊŮɛˊŰɖɛɧɟɘɞ ɡˊɏůŰɖůŬɜ ŭɘˊɚɎůɘŬ ŬˊɩɚŮɘŬ ŬɔɞɟŬůŰɘəɐɠ ŭɨɜŬɛɖɠ ůŮ 
ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ ŬɜɩŰŬŰɞ ˊŮɛˊŰɖɛɧɟɘɞ ɛŮŰŬɝɨ ɔȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ Űɞɡ 2021 əŬɘ ɔȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ Űɞɡ 
2022 (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȸ). ɇɞ ɔŮɔɞɜɧɠ ŬɡŰɧ, ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ ŰŬ ůɢŮŰɘəɎ ɢŬɛɖɚɎ 
ŬˊɞɗɏɛŬŰŬ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ ɛŮ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ,6 ɞŭɖɔŮɑ ůŰɞ 
ůɡɛˊɏɟŬůɛŬ ɧŰɘ ŰŬ Ůɜ ɚɧɔɤ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ɐŰŬɜ ŮəŮɑɜŬ ˊɞɡ əɡɟɑɤɠ ŮˊɘɓŬɟɨɜɗɖəŬɜ ï ůŮ 

                                                                    
4  ȼ ůɢŮŰɘəɐ ůɨɜɗŮůɖ Űɤɜ Ůɔɢɩɟɘɤɜ ŭŬˊŬɜɩɜ ɔɘŬ ŮɘůŬɔɧɛŮɜɖ ŮɜɏɟɔŮɘŬ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŰŮɚɘəɩɜ ŭŬˊŬɜɩɜ əŬɘ 

Űɤɜ ŮɜŭɘɎɛŮůɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ ŮɑɜŬɘ ůɡɜŮˊɐɠ ɛŮ ŰŬ ŮɡɟɐɛŬŰŬ ˊɞɡ ŬɜŬűɏɟɞɜŰŬɘ ɔɘŬ Űɞ ˊŮŰɟɏɚŬɘɞ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ 
ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñɇɘɛɏɠ ˊŮŰɟŮɚŬɑɞɡ, ɧɟɞɘ Ůɛˊɞɟɑɞɡ əŬɘ ɘŭɘɤŰɘəɐ əŬŰŬɜɎɚɤůɖò, Οικονομικό Δελτίο, ɇŮɨɢɞɠ 6, ȺȾɇ, 
2018. 

5  ȼ ŮɘůɞŭɖɛŬŰɘəɐ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬ ŬɜɎ ˊŮɛˊŰɖɛɧɟɘɞ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɤɠ Űɞ ɔɘɜɧɛŮɜɞ Űɖɠ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ 
ɛɘůɗɩɜ (ŮɘůɧŭɖɛŬ Ŭˊɧ ŮɝŬɟŰɖɛɏɜɖ ŮɟɔŬůɑŬ) əŬɘ Űɤɜ əŮɟŭɩɜ (ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɧ ˊɚŮɧɜŬůɛŬ, ŮɘůɧŭɖɛŬ 
ˊŮɟɘɞɡůɑŬɠ əŬɘ ŮɘůɧŭɖɛŬ ŬɡŰɞŬˊŬůɢɞɚɞɡɛɏɜɤɜ) ɤɠ ˊɟɞɠ Űɞ ůɡɜɞɚɘəɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ Ůˊɑ Űɞ ɛŮɟɑŭɘɞ Űɤɜ 
ɛɘůɗɩɜ əŬɘ Űɤɜ əŮɟŭɩɜ ůŰɞ ůɡɜɞɚɘəɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. ȼ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Űɞɡɠ 
ůɡɜŰŮɚŮůŰɏɠ əɘɜŭɨɜɞɡ beta Űɤɜ ŮɟɔŬɕɞɛɏɜɤɜ, ɧˊɤɠ ŮəŰɘɛɩɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞɡɠ Lenza, M. and Slacalek, J., 
ñHow does monetary policy affect income and wealth inequality? Evidence from quantitative easing in 
the euro areaò, Working Paper Series, No 2190, ECB, ɃəŰɩɓɟɘɞɠ 2018, əŬɘ ůɡɜɎŭɞɡɜ Ůˊɑůɖɠ ɛŮ Űɞɡɠ 
ŭŮɑəŰŮɠ Űɞɡ ˊɚŬɘůɑɞɡ ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñɃ əɑɜŭɡɜɞɠ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ ůŰɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɞɡ ɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨ 
əɨəɚɞɡò, Οικονομικό Δελτίο, ɇŮɨɢɞɠ 6, ȺȾɇ, 2019. ȼ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬ Űɤɜ əŮɟŭɩɜ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ɧŰɘ ɘůɞɨŰŬɘ ɛŮ 
Űɖ ɛɞɜɎŭŬ. ɇŬ ɛŮɟɑŭɘŬ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ əŬɘ Űɤɜ əŮɟŭɩɜ Ůˊɑ Űɞɡ ůɡɜɞɚɘəɞɨ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ˊɟɞɏɟɢɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ 
ˊŮɘɟŬɛŬŰɘəɏɠ ůŰŬŰɘůŰɘəɏɠ Űɤɜ Lamarche, P., Oehler, F. and Riob·o, I., ñEuropean householdôs income, 
consumption and wealthò, Statistical Journal of the IAOS, Vol. 36, No 4, Ɂɞɏɛɓɟɘɞɠ 2020, 1175-1188. 

6  ɇɞ ŭɘɎɛŮůɞ ˊɞůɞůŰɧ ŬˊɞŰŬɛɑŮɡůɖɠ ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Űɞɡ ŭɘŬɗɏůɘɛɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ ŮɑɜŬɘ 
ɡɣɖɚɧŰŮɟɞ ůŰŬ ˊŮɛˊŰɖɛɧɟɘŬ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ. Ⱥɜɩ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ɢŬɛɖɚɞɨ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ɏɢɞɡɜ 
ŬɟɜɖŰɘəɧ ˊɞůɞůŰɧ ŬˊɞŰŬɛɑŮɡůɖɠ, ɛŮ ŭɘɎɛŮůɞ ˊɞůɞůŰɧ ŬˊɞŰŬɛɑŮɡůɖɠ ɔɨɟɤ ůŰɞ -5,8% Űɞɡ ŭɘŬɗɏůɘɛɞɡ 
ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ůŰɞ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞ ˊŮɛˊŰɖɛɧɟɘɞ Űɖɠ əŬŰŬɜɞɛɐɠ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ, ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ˊɞɡ ɓɟɑůəɞɜŰŬɘ 
ůŰɞ ŬɜɩŰŮɟɞ ˊŮɛˊŰɖɛɧɟɘɞ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ŬˊɞŰŬɛɘŮɨɞɡɜ ˊŮɟɑˊɞɡ Űɞ 40% Űɞɡ ŭɘŬɗɏůɘɛɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɧɠ 
Űɞɡɠ (ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ ˊŮɘɟŬɛŬŰɘəɏɠ ůŰŬŰɘůŰɘəɏɠ Űɖɠ Eurostat ɔɘŬ Űɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ, Űɖɜ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ əŬɘ Űɞɜ 
ˊɚɞɨŰɞ). 

https://www.bankofgreece.gr/Publications/ekteconmonth201806.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecb.wp2190.en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecb.wp2190.en.pdf
https://www.bankofgreece.gr/Publications/ekteconmonth201906.pdf
https://www.bankofgreece.gr/Publications/ekteconmonth201906.pdf
https://ec.europa.eu/eurostat/web/experimental-statistics/ic-social-surveys-and-national-accounts
https://content.iospress.com/articles/statistical-journal-of-the-iaos/sji190528
https://content.iospress.com/articles/statistical-journal-of-the-iaos/sji190528
https://ec.europa.eu/eurostat/web/experimental-statistics/income-consumption-and-wealth
https://ec.europa.eu/eurostat/web/experimental-statistics/income-consumption-and-wealth


 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
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ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ ŮɘůɧŭɖɛɎ Űɞɡɠ ï Ŭˊɧ Űɖɜ Ɏɜɞŭɞ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, ˊŬɟɧŰɘ ŰŬ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ɛɏŰɟŬ ˊŬɟŮɑɢŬɜ əɎˊɞɘŬ ŮɚɎűɟɡɜůɖ.7 

Διάγραμμα B 
ȾŬɗŬɟɏɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɖɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ Űɤɜ ɧɟɤɜ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ 
ɚɧɔɤ Űɖɠ ˊɟɧůűŬŰɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ 

 (ůɤɟŮɡŰɘəɐ ɛŮŰŬɓɞɚɐ ɛŮŰŬɝɨ ɔȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ 2021 əŬɘ ɔȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ 2022, ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ ŭɘŬɗɏůɘɛɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ) 
 

 

Ʉɖɔɏɠ: Ⱥurostat əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: Ƀɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɤɜ ɧɟɤɜ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɖɜ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ əŬɘ ůŰɞ ůɡɜɞɚɘəɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ 
ɡˊɞɚɞɔɑůŰɖəŬɜ ɛŮ ɓɎůɖ Űɞɡɠ ˊɘɞ ˊɟɧůűŬŰɞɡɠ ˊɑɜŬəŮɠ Ůɘůɟɞɩɜ-Ůəɟɞɩɜ FIGARO Űɖɠ Eurostat. Ƀɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰɘɠ ŭŬˊɎɜŮɠ əŬɘ ŰŬ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ɛɏŰɟŬ əŬŰŬɜɏɛɞɜŰŬɘ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɩɜŰŬɠ Űɞ ɛŮɟɑŭɘɞ Űɞɡ ŭɘŬɗɏůɘɛɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ˊɞɡ ŭŬˊŬɜɎŰŬɘ ɔɘŬ ŮɘůŬɔɧɛŮɜɖ ŮɜɏɟɔŮɘŬ, 
ɛŮ ɓɎůɖ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ Ŭˊɧ ˊŮɘɟŬɛŬŰɘəɏɠ ůŰŬŰɘůŰɘəɏɠ ɔɘŬ Űɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ, Űɖɜ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ əŬɘ Űɞɜ ˊɚɞɨŰɞ. Ƀɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰɞ ůɡɜɞɚɘəɧ 
ŮɘůɧŭɖɛŬ ŬɜŰŬɜŬəɚɞɨɜ Űɖɜ ɏəɗŮůɖ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ ŬɜɎ ˊŮɛˊŰɖɛɧɟɘɞ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ůŮ ŮɘůɧŭɖɛŬ Ŭˊɧ ŮɟɔŬůɑŬ (ɛɘůɗɞɨɠ) əŬɘ ůŮ 
ŮɘůɧŭɖɛŬ ŮəŰɧɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ (əɏɟŭɖ, ŮɘůɧŭɖɛŬ ˊŮɟɘɞɡůɑŬɠ əŬɘ ŮɘůɧŭɖɛŬ ŬɡŰɞŬˊŬůɢɞɚɞɡɛɏɜɤɜ), ɛŮ ɓɎůɖ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ Ŭˊɧ ˊŮɘɟŬɛŬŰɘəɏɠ 
ůŰŬŰɘůŰɘəɏɠ ɔɘŬ Űɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ əŬɘ Űɖɜ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ Ŭˊɧ əɞɘɜɤɜɘəɏɠ ɏɟŮɡɜŮɠ əŬɘ Ůɗɜɘəɞɨɠ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɞɨɠ. Ƀɘ əŬɗŬɟɏɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Ŭűɞɟɞɨɜ 
Űɖ ůɡɜɞɚɘəɐ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɞ ůɡɜɞɚɘəɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ əŬɘ Űɖɜ ɘŭɘɤŰɘəɐ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ, ɢɤɟɑɠ Űɘɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɤɜ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɩɜ ɛɏŰɟɤɜ 
(ůŰɐɟɘɝɖɠ Űɤɜ ŮɘůɞŭɖɛɎŰɤɜ əŬɘ ůɡɔəɟɎŰɖůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ). 

Μπορούν να χρησιμοποιηθούν διαρθρωτικά υποδείγματα για την αξιολόγηση 

της συνολικής επίδρασης της διαταραχής των τιμών της ενέργειας, πέραν των 

παρατηρούμενων επιδράσεων μέσω των όρων εμπορίου ενέργειας. Ƀɘ ɧɟɞɘ 
Ůɛˊɞɟɑɞɡ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ ɛɧɜɞ ɛɘŬ ˊɟɩŰɖ ŮəŰɑɛɖůɖ Űɖɠ ŮˊɑŭɟŬůɖɠ Űɤɜ 
ŭɘŬŰŬɟŬɢɩɜ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɔɘŬ ŭɨɞ ɚɧɔɞɡɠ: ˊɟɩŰɞɜ, ŬɜŰɘŭɟɞɨɜ ůŮ ˊɞɚɚɏɠ 
ɎɚɚŮɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ əŬɘ, ŭŮɨŰŮɟɞɜ, ŬˊɞŰŮɚɞɨɜ ɏɜŬɜ ɛɧɜɞ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ŭɘɎűɞɟɞɡɠ ŭɘŬɨɚɞɡɠ 
ɛɏůɤ Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ ɛŮŰŬŭɑŭɞɜŰŬɘ ɞɘ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ. ɆŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ, 
ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ŭɘŬɟɗɟɤŰɘəɎ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰŬ ɔɘŬ Űɖɜ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɤɜ 
ɎɛŮůɤɜ, ɏɛɛŮůɤɜ əŬɘ ŭŮɡŰŮɟɞɔŮɜɩɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ŮˊɘˊŰɩůŮɤɜ Űɖɠ ˊɟɧůűŬŰɖɠ 
ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɞ ůɨɜɞɚɞ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ. ɄɟɩŰɞɜ, 
ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘŮɑŰŬɘ ɏɜŬ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ ŭɘəŰɨɞɡ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ɔɘŬ ɜŬ ŭɘŬɢɤɟɘůŰɞɨɜ ɞɘ ɎɛŮůŮɠ 
əŬɘ ɏɛɛŮůŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ ɛɏůɤ Űɤɜ ˊŬɔəɧůɛɘɤɜ Ŭɚɡůɑŭɤɜ 

                                                                    
7  ũɘŬ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟŮɠ ɚŮˊŰɞɛɏɟŮɘŮɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖɜ ŮˊɑŭɟŬůɖ ˊɞɡ ŮɑɢŬɜ ůŰɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ ŰŬ 

ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ɛɏŰɟŬ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖ Űɞɡ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɞɨ əɧůŰɞɡɠ/Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ, ɓɚ. Box 2 Űɞɡ 
Ɏɟɗɟɞɡ ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñFiscal policy and high inflationò ůŰɖɜ Ŭɔɔɚɘəɐ ɏəŭɞůɖ Űɞɡ ˊŬɟɧɜŰɞɠ ŰŮɨɢɞɡɠ Űɞɡ 
Ƀɘəɞɜɞɛɘəɞɨ ȹŮɚŰɑɞɡ, ɧˊɞɡ ŰŬ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ɛɏŰɟŬ ɔɘŬ Űɖ ůŰɐɟɘɝɖ Űɤɜ ŮɘůɞŭɖɛɎŰɤɜ Ŭűɞɟɞɨɜ ɛɧɜɞ ŰŬ 
ɛɏŰɟŬ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖɠ Űɞɡ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɞɨ əɧůŰɞɡɠ. ȼ ŬɜŬŭɘŬɜɞɛɐ Űɞɡɠ ůŰŬ əɚɘɛɎəɘŬ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ɔɑɜŮŰŬɘ ɛŮ 
ɛɘŬ Ŭˊɚɐ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬ, ɛŮ ɓɎůɖ Űɖɜ ɎɛŮůɖ ɏəɗŮůɖ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ ůŰɖɜ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ 
ŬɜŰɘˊɟɞůɤˊŮɨŮɘ Űɞ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɧ ŮɘůŬɔɤɔɘəɧ ˊŮɟɘŮɢɧɛŮɜɞ Űɖɠ əŬŰŬɜɎɚɤůɖɠ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ (10%). ɇŬ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ɛɏŰɟŬ ɔɘŬ Űɖ ůɡɔəɟɎŰɖůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ ŬɜŬŭɘŬɜɏɛɞɜŰŬɘ ůŰŬ ˊŮɛˊŰɖɛɧɟɘŬ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ɛŮ 
ɓɎůɖ Űɖɜ ɏəɗŮůɖ ůŰɖɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬ, ˊɟɞůɏɔɔɘůɖ ˊŬɟɧɛɞɘŬ ɛŮ Űɞɡ Box 2 Űɞɡ ˊɟɞŬɜŬűŮɟɗɏɜŰɞɠ Ɏɟɗɟɞɡ. 
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Ɇɨɜɞɚɞ Ƚ II. ȽȽȽ ȽV. V

ɄŮɛˊɖɛɧɟɘŬ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ

ȺˊɑŭɟŬůɖ ůŰɞ ůɡɜɞɚɘəɧ ŮɘůɧŭɖɛŬ
ȺˊɑŭɟŬůɖ ůŰɖɜ ɘŭɘɤŰɘəɐ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ
ȹɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ɛɏŰɟŬ ůŰɐɟɘɝɖɠ Űɤɜ ŮɘůɞŭɖɛɎŰɤɜ
ȹɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ɛɏŰɟŬ ůɡɔəɟɎŰɖůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ
ȾŬɗŬɟɐ ŮˊɑŭɟŬůɖ

https://ec.europa.eu/eurostat/web/experimental-statistics/income-consumption-and-wealth
https://ec.europa.eu/eurostat/web/experimental-statistics/ic-social-surveys-and-national-accounts
https://ec.europa.eu/eurostat/web/experimental-statistics/ic-social-surveys-and-national-accounts


 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
Ʉɞɘɞɘ ˊɚɐŰŰɞɜŰŬɘ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ; ȼ Ŭɜɞɛɞɘɧɛɞɟűɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɖɠ ˊɟɧůűŬŰɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɤɜ 
Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ 
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ŮűɞŭɘŬůɛɞɨ ɚɧɔɤ Űɖɠ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɖɠ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬɠ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ Űɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ.8 
ɆŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ, ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɞɨɜŰŬɘ ŭɘŬɟɗɟɤŰɘəɎ ŭɘŬɜɡůɛŬŰɘəɎ ŬɡŰɞˊŬɚɑɜŭɟɞɛŬ 
ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰŬ (SVAR) ɔɘŬ Űɖɜ ŮəŰɑɛɖůɖ Űɖɠ ůɡɜɞɚɘəɐɠ ŮˊɑŭɟŬůɖɠ Űɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ ɛŮ 
ɓɎůɖ Űɘɠ ɘůŰɞɟɘəɏɠ əŬɜɞɜɘəɧŰɖŰŮɠ, ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɠ ɡˊɧɣɖ Űɘɠ ŭŮɡŰŮɟɞɔŮɜŮɑɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ 
ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɖɠ ůɡɛˊŮɟɘűɞɟɎɠ Űɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ɛɞɜɎŭɤɜ, Űɖɠ 
ŭɘŬɛɧɟűɤůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ əŬɘ Űɤɜ ɛɘůɗɩɜ əŬɘ Űɤɜ ŮɜŮɟɔŮɘɩɜ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ.9 

Το υπόδειγμα του δικτύου παραγωγής δείχνει ότι οι άμεσες και έμμεσες 

επιδράσεις επηρέασαν κυρίως την ιδιωτική κατανάλωση από την πλευρά των 

δαπανών και τους τομείς εκτός της ενέργειας από την πλευρά του 

εισοδήματος. Ƀɘ ɎɛŮůŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ï ˊɞɡ ŬɜŰŬɜŬəɚɞɨɜ Űɖɜ ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ əŬɘ 
Űɘɠ ˊɞůɧŰɖŰŮɠ ɛŮ ɓɎůɖ Űɖɜ ɏəɗŮůɖ əɎɗŮ ŰɞɛɏŬ ůŰɖɜ ŮɘůŬɔɧɛŮɜɖ (Ŭˊɧ ɢɩɟŮɠ ŮəŰɧɠ 
Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ) ŮɜɏɟɔŮɘŬ ï ŮˊɖɟɏŬůŬɜ ŬɟɜɖŰɘəɎ Űɘɠ əŬɗŬɟɏɠ ŮɝŬɔɤɔɏɠ ɛɏůɤ 
Űɤɜ ɡɣɖɚɧŰŮɟɤɜ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɤɜ ŭŬˊŬɜɩɜ əŬɘ ŮɡɜɧɖůŬɜ 
Űɞɜ ŰɞɛɏŬ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɛɏůɤ Űɖɠ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ ˊɤɚɐůŮɤɜ ůŰɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɞɡ 
ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ũ). ɋůŰɧůɞ, ɞɘ ɏɛɛŮůŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ 
ï ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɖɠ Űɖɠ ˊɚɐɟɞɡɠ ɛŮŰŬəɨɚɘůɖɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɖɠ 
ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ Ŭəɟɘɓɩɜ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɩɜ ŬɔŬɗɩɜ ɛŮ űɗɖɜɧŰŮɟŬ ï ɏˊɚɖɝŬɜ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ Űɖɜ 
ɘŭɘɤŰɘəɐ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɤɜ ŭŬˊŬɜɩɜ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ŬɡŰɏɠ ɞɘ ɏɛɛŮůŮɠ 
ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ˊɟɞəɎɚŮůŬɜ ŬˊɩɚŮɘŮɠ, ɘŭɑɤɠ ɔɘŬ Űɘɠ ɛɖ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɏɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ Ŭˊɧ Űɖɜ 
ˊɚŮɡɟɎ Űɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ, əɡɟɑɤɠ ɔɘŬ Űɞɡɠ ŮɜŮɟɔɞɓɧɟɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ, ɧˊɤɠ ŰŬ ŮɜŭɘɎɛŮůŬ 
ŬɔŬɗɎ əŬɘ ɞɘ ɡˊɖɟŮůɑŮɠ ɛŮŰŬűɞɟɩɜ, əŬɘ ɔɘŬ Űɞɡɠ əŮɜŰɟɘəɞɨɠ ŰɞɛŮɑɠ, ɧˊɤɠ ɞɘ 
ŮˊŬɔɔŮɚɛŬŰɘəɏɠ əŬɘ ŰŮɢɜɘəɏɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŮɠ. ɆɡɜɞɚɘəɎ, Űɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ Űɞɡ ŭɘəŰɨɞɡ 
ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ŭŮɑɢɜŮɘ ɧŰɘ ɞɘ ɏɛɛŮůŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ŮɜɑůɢɡůŬɜ Űɘɠ ɎɛŮůŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ əŬŰɎ 
Űɞ ɐɛɘůɡ ˊŮɟɑˊɞɡ, Ŭˊɧ -0,6 ɤɠ -0,9 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ Űɞɡ ȷȺɄ (ɓɚ. Űɘɠ 

                                                                    
8  ɇɞ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ ŭɘəŰɨɞɡ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ɡˊɞɗɏŰŮɘ ɧŰɘ ɞɘ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ ɛŮŰŬŭɑŭɞɜŰŬɘ ˊɟɞɠ ŰŬ Ůɛˊɟɧɠ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ 

əŬɘ ˊɟɞɠ ŰŬ ˊɑůɤ ůŰɘɠ ˊɤɚɐůŮɘɠ, ŬɜŰɘˊɟɞůɤˊŮɨɞɜŰŬɠ Űɖ ůɡɛˊɚɖɟɤɛŬŰɘəɧŰɖŰŬ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ Ůɘůɟɞɩɜ 
əŬŰɎ ɛɐəɞɠ Űɤɜ Ŭɚɡůɑŭɤɜ ˊɟɞůűɞɟɎɠ. ɋɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ ɡˊɞɗɏŰŮɘ ɛɘŬ ŬɟɜɖŰɘəɐ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ ŰŮɢɜɞɚɞɔɑŬɠ, ɖ 
ɞˊɞɑŬ ˊɚɐŰŰŮɘ Űɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ŮəŰɧɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ əŬŰô ŬɜŬɚɞɔɑŬ ˊɟɞɠ Űɞ ɛŮɟɑŭɘɧ Űɞɡɠ 
ůŰɖɜ ˊŬɔəɧůɛɘŬ ˊŬɟŬɔɤɔɐ. ȹŮŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ ɖ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ŰɟɘɛɖɜɘŬɑŬ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬ 
ɛŮŰŬɓɞɚɐ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ (ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ ɞɘəɞɜɞɛŮŰɟɘəɧ 
ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ ˊɞɡ ŬəɞɚɞɡɗŮɑ), ɖ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬ Űɞɡ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ Űɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ ŮɑɜŬɘ Űɡˊɞˊɞɘɖɛɏɜɖ ɩůŰŮ 
ɜŬ ŮˊɘűɏɟŮɘ Ŭɨɝɖůɖ əŬŰɎ 1 ˊɞůɞůŰɘŬɑŬ ɛɞɜɎŭŬ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ ŮɘůŬɔɤɔɩɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ. ȼ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬ ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ɧŰɘ ŮɑɜŬɘ 0,7, ŮɜŰɧɠ Űɞɡ Ůɨɟɞɡɠ Űɤɜ ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ Ŭˊɧ 
0,5 ɏɤɠ 0,9 ˊɞɡ ŰŮəɛɖɟɘɩɜŮŰŬɘ ůŰɖ ɓɘɓɚɘɞɔɟŬűɑŬ. Ƀɘ ˊɟɞŭɘŬɔɟŬűɏɠ əŬɘ ɖ ɓŬɗɛɞɜɧɛɖůɖ Űɞɡ 
ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ ŭɘəŰɨɞɡ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ŬɜŰɘůŰɞɘɢɞɨɜ ůŰɖɜ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ Űɖɠ əɡəɚɘəɐɠ (roundabout) ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ 
ɢɤɟɑɠ ŬɜŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰɖŰŮɠ, ɧˊɤɠ ˊŮɟɘɔɟɎűŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞɡɠ Baqaee, D.R. and Farhi, E., ñNetworks, 
Barriers, and Tradeò, Econometrica, ɡˊɧ ɏəŭɞůɖ, 2023. ũɘŬ ɛɘŬ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɞɡ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ ůŰɘɠ 
ˊŬɔəɧůɛɘŮɠ ɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ Űɞɡ əŬŰŬəŮɟɛŬŰɘůɛɞɨ Űɞɡ Ůɛˊɞɟɑɞɡ, ɓɚ. Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ ɛŮ ŰɑŰɚɞ 
ñȷɜŬŭɘɎŰŬɝɖ Űɤɜ ˊŬɔəɧůɛɘɤɜ Ŭɚɡůɑŭɤɜ ŬɝɑŬɠ ɛŮ ůŰɟɞűɐ ˊɟɞɠ ˊɟɞɛɖɗŮɡŰɏɠ ůŮ űɘɚɘəɏɠ ɢɩɟŮɠ (friend-
shoring): Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ ɓɎůŮɘ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠò, ůŰɞ ˊŬɟɧɜ ŰŮɨɢɞɠ Űɞɡ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɞɨ ȹŮɚŰɑɞɡ. 

9  ɇŬ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰŬ ˊɞɡ ŮɝŮŰɎɕɞɜŰŬɘ ˊŮɟɘɏɢɞɡɜ Űɞ ɑŭɘɞ ůɨɜɞɚɞ ɓŬůɘəɩɜ ɛŮŰŬɓɚɖŰɩɜ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ 
ůɡɛˊɚɖɟɩɜɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ ɛŮŰŬɓɚɖŰɏɠ Űɞɡ ȷȺɄ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɖɠ ŭŬˊɎɜɖɠ ɐ Űɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ əŬɘ Űɞɡ 
ŭɘŬɗɏůɘɛɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ŬɜɎ ŰɞɛɏŬ. Ƀɘ ɓŬůɘəɏɠ ɛŮŰŬɓɚɖŰɏɠ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ Űɘɠ ŬˊɩɚŮɘŮɠ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ 
ˊɞɡ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɘɠ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ, ɏɜŬɜ ŭŮɑəŰɖ ˊŬɔəɧůɛɘɤɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ 
ůɡɜɗɖəɩɜ, Űɖ ůŰŬɗɛɘůɛɏɜɖ ůɡɜŬɚɚŬɔɛŬŰɘəɐ ɘůɞŰɘɛɑŬ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ, Űɞ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɧ ȷȺɄ Űɖɠ 
ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ, Űɞɜ ŬˊɞˊɚɖɗɤɟɘůŰɐ Űɞɡ ȷȺɄ, Űɞɜ ŬˊɞˊɚɖɗɤɟɘůŰɐ Űɖɠ ɘŭɘɤŰɘəɐɠ əŬŰŬɜɎɚɤůɖɠ əŬɘ Űɞ 
ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɞ ŮˊɘŰɧəɘɞ. ɇŬ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰŬ ŮəŰɘɛɩɜŰŬɘ ɛŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Ŭˊɧ Űɞ Ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 1999 ɏɤɠ Űɞ ŭȭ 
Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2019 ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŬˊɞűŮɡɢɗŮɑ ɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɤɜ ɏəŰŬəŰɤɜ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ 
ŭɘŬəɡɛɎɜůŮɤɜ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ Űɞɡ əɞɟɤɜɞɥɞɨ (COVID-19) ůŰɘɠ ŮəŰɘɛɩɛŮɜŮɠ ˊŬɟŬɛɏŰɟɞɡɠ Űɤɜ 
ɡˊɞŭŮɘɔɛɎŰɤɜ. ȳɚŬ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮəŰɧɠ Ŭˊɧ ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ ŮəűɟɎɕɞɜŰŬɘ ɤɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ɏɜŬɜŰɘ 
Űɞɡ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɞɡ Űɟɘɛɐɜɞɡ. ũɘŬ Űɞɜ ŭŮɑəŰɖ ˊŬɔəɧůɛɘɤɜ ůɡɜɗɖəɩɜ, ɓɚ. Baumeister C., Korobilis, D. 
and Lee, T.K., ñEnergy Markets and Global Economic Conditionsò, The Review of Economics and 

Statistics, Vol. 104, No 4, 2022, ůŮɚ. 828-844. ɋɠ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɞ ŮˊɘŰɧəɘɞ ɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ Űɞ ůəɘɩŭŮɠ 
ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɞ ŮˊɘŰɧəɘɞ ˊɞɡ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞɡɠ Wu, J.C. and Xia, F.D., ñTime-Varying Lower Bound 
of Interest Rates in Europeò, Chicago Booth Research Paper No 17-06, 2017. 

https://www.bankofgreece.gr/Publications/ekteconmonth202302.pdf
https://www.bankofgreece.gr/Publications/ekteconmonth202302.pdf
https://direct.mit.edu/rest/article/104/4/828/97693/Energy-Markets-and-Global-Economic-Conditions
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2946239
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2946239
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ůɡɛˊŬɔŮɑɠ ɔɟŬɛɛɏɠ ůŰɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ũ), ɛŮŰŬɝɨ ɔȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ 2021 əŬɘ ɔȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ 
2022.10 

Διάγραμμα Γ 
ȯɛŮůŮɠ əŬɘ ɏɛɛŮůŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɖɠ ˊɟɧůűŬŰɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ 
ůŰɞ ůɨɜɞɚɞ Űɖɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ 

(ůɤɟŮɡŰɘəɐ ɛŮŰŬɓɞɚɐ ɛŮŰŬɝɨ ɔȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ 2021 əŬɘ ɔȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ 2022, ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ Űɞɡ ȷȺɄ) 
 

 

Ʉɖɔɏɠ: Ⱥurostat əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȼ ɎɛŮůɖ əŬɘ ɏɛɛŮůɖ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬ Űɤɜ ŭɘŬűɧɟɤɜ ůɡɜɘůŰɤůɩɜ ůŮ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ ˊɟɞůűɞɟɎɠ ŮɘůŬɔɧɛŮɜɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ 
ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ ŭɘəŰɨɞɡ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ɛŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Ŭˊɧ Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2021 ɏɤɠ Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022. ȼ ɞɛŬŭɞˊɞɑɖůɖ 
əŬŰɎ ŰɞɛɏŬ ŬɜŰɘəŬŰɞˊŰɟɑɕŮɘ Űɘɠ əŬŰɖɔɞɟɑŮɠ ŰŮɚɘəɐɠ ɢɟɐůɖɠ Űɖɠ Eurostat (əɨɟɘŮɠ ɞɛɎŭŮɠ ɓɘɞɛɖɢŬɜɘəɩɜ əɚɎŭɤɜ, ȾɃȸȾ), ɛŮ ɓɎůɖ Űɖɜ 
ŰŬɝɘɜɧɛɖůɖ NACE 2, ɛŮ ˊɟɞůŬɟɛɞɔɏɠ ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɖɜ ŬɜɎɚɡůɖ əŬŰɎ ŰɞɛɏŬ ůŰɞɡɠ ˊɑɜŬəŮɠ Ůɘůɟɞɩɜ-Ůəɟɞɩɜ FIGARO ŬɜɎ əɚɎŭɞ. 
ȺɘŭɘəɧŰŮɟŬ, ɞ ɧɟɞɠ ñȺɜɏɟɔŮɘŬò ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ůŰɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ B, C19, D35, E36, ñȾŬŰŬɜŬɚɤŰɘəɎ ŬɔŬɗɎò ůŰɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ C10-C12, C13-C15, 
C18, C21, C31-C32, ñȺɜŭɘɎɛŮůŬ ŬɔŬɗɎò ůŰɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ C16, C17, C20, C22, C23, C24, C27, ñȾŮűŬɚŬɘŬəɎ ŬɔŬɗɎ" ůŰɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ C25, 
C26, C28, C29, C30, C33, ñȾŬŰŬůəŮɡɏɠò ůŰɞɜ ŰɞɛɏŬ F, ñȺɛˊɧɟɘɞò ůŰɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ G45, G46, G47, ñɀŮŰŬűɞɟɏɠò ůŰɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ H49, H50, 
H51, H52, H53, ñɉɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ əŬɘ ŬůűŬɚɘůŰɘəɏɠ ɡˊɖɟŮůɑŮɠò ůŰɞɜ ŰɞɛɏŬ K, ñȷəɑɜɖŰŬò ůŰɞɜ ŰɞɛɏŬ L, ñȺˊŬɔɔŮɚɛŬŰɘəɏɠ, ŰŮɢɜɘəɏɠ 
ɡˊɖɟŮůɑŮɠò ůŰɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ M69-M70, M71, M72, M73, M74-M75, N77, N78, N79, N80-N82, ñȿɞɘˊɏɠò ůŰɞɡɠ ɡˊɧɚɞɘˊɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ. 

Τα οικονομετρικά υποδείγματα υποδηλώνουν ότι η συνολική επίδραση 

μεταδόθηκε ευρέως σε όλες τις συνιστώσες των δαπανών και έγινε αισθητή 

κυρίως μέσω των κερδών στην πλευρά του εισοδήματος, ενώ η κυβέρνηση 

προστάτευσε εν μέρει το διαθέσιμο εισόδημα του ιδιωτικού τομέα. ȳůɞɜ ŬűɞɟɎ 
Űɖɜ ŬɜɎɚɡůɖ Űɞɡ ȷȺɄ ɛŮ ɓɎůɖ Űɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ, ɖ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ ˊɟɞəɎɚŮůŮ ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ 
ŬˊɩɚŮɘŮɠ əŮɟŭɩɜ əŬɘ, ůŮ ɛɘəɟɧŰŮɟɞ ɓŬɗɛɧ, ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ Ŭˊɧ ŮɟɔŬůɑŬ Ŭˊɧ Űɞ ɔȭ 
Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2021 ɏɤɠ Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022 (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȹ). Ƀɘ ŬˊɩɚŮɘŮɠ 
ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ Ŭˊɧ ŮɟɔŬůɑŬ ɞűŮɑɚɞɜŰŬɜ əɡɟɑɤɠ ůŮ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɖɠ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖɠ, 
ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɜŰŬɠ ŮɜŰɞɜɧŰŮɟɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ŬˊŬůɢɧɚɖůɖɠ ŮɚɚŮɑɣŮɘ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɤɜ 
Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ Űɖɜ ɑŭɘŬ ˊŮɟɑɞŭɞ. ɇŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ŭŮɑɢɜɞɡɜ Ůˊɑůɖɠ ɧŰɘ ɖ 
ˊŬɟɏɛɓŬůɖ Űɞɡ ŭɖɛɧůɘɞɡ ŰɞɛɏŬ ŭɘŬŭɟŬɛɎŰɘůŮ ůɖɛŬɜŰɘəɧ ɟɧɚɞ ůŰɖɜ Ɏɛɓɚɡɜůɖ Űɤɜ 
ŬɟɜɖŰɘəɩɜ ŮˊɘˊŰɩůŮɤɜ ůŰɞɜ ɘŭɘɤŰɘəɧ ŰɞɛɏŬ. ȷɡŰɧ ŬɜŰŬɜŬəɚɎŰŬɘ ůŰɖ ůɖɛŬɜŰɘəɐ 
ŬˊɩɚŮɘŬ Űɞɡ ŭɘŬɗɏůɘɛɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ Űɤɜ əɡɓŮɟɜɐůŮɤɜ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɞ 
ŮɘůɧŭɖɛŬ Űɤɜ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ əŬɘ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ. ȷˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɤɜ ŭŬˊŬɜɩɜ, ɖ 
ůɡɜɞɚɘəɐ ŬˊɩɚŮɘŬ ȷȺɄ ˊɟɞɐɚɗŮ Ŭˊɧ ɧɚŮɠ Űɘɠ ůɡɜɘůŰɩůŮɠ Űɖɠ ŭŬˊɎɜɖɠ, ɘŭɑɤɠ Ŭˊɧ 
Űɖɜ ɘŭɘɤŰɘəɐ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ əŬɘ Űɘɠ ŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɏɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ. ɆŮ ůɨɔəɟɘůɖ ɛŮ Űɘɠ 
ɎɛŮůŮɠ əŬɘ ɏɛɛŮůŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ˊɞɡ ŬɜŬűɏɟɗɖəŬɜ ˊŬɟŬˊɎɜɤ (ɓɚ. ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ũ), ŰŬ 
ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ŬɡŰɎ ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɡɜ ɧŰɘ ɞɘ ŭŮɡŰŮɟɞɔŮɜŮɑɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ɛŮŰɏɓŬɚŬɜ 

                                                                    
10  ɆŰɞ Ůɨɟɞɠ Űɤɜ ŮɜŬɚɚŬəŰɘəɩɜ ɓŬɗɛɞɜɞɛɐůŮɤɜ ˊɞɡ ŬɜŬűɏɟɞɜŰŬɘ ůŰɖ ɓɘɓɚɘɞɔɟŬűɑŬ ɔɘŬ Űɖɜ ŮɚŬůŰɘəɧŰɖŰŬ 

ɡˊɞəŬŰɎůŰŬůɖɠ Ŭˊɧ 0,5 ɤɠ 0,9 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ, ɞɘ ɎɛŮůŮɠ əŬɘ ɏɛɛŮůŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ 
əɡɛŬɑɜɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ -1,5 ɏɤɠ -0,3 Űɖɠ ˊɞůɞůŰɘŬɑŬɠ ɛɞɜɎŭŬɠ Űɞɡ ȷȺɄ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ, ɢɤɟɑɠ ɜŬ ŮˊɖɟŮɎɕŮŰŬɘ 
ůɖɛŬɜŰɘəɎ ɖ əŬŰŬɜɞɛɐ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ůɡɜɘůŰɤůɩɜ Űɖɠ ŭŬˊɎɜɖɠ, Űɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ əŬɘ Űɤɜ ŰɞɛŮŬəɩɜ 
ůɡɜɘůŰɤůɩɜ. 

-1,0 -0,8 -0,6 -0,4 -0,2 0,0 0,2

-0,5 -0,4 -0,3 -0,2 -0,1 0,0 0,1
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Ɇɡɜɞɚɘəɏɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ
ȹɖɛɧůɘŬ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ
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ȺɜŭɘɎɛŮůŬ ŬɔŬɗɎ
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Ɇɡɛɓɞɚɏɠ (əɎŰɤ əɚɑɛŬəŬ)
ȯɛŮůŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ (Ɏɜɤ əɚɑɛŬəŬ)

Ɇɡɛɓɞɚɏɠ (əɎŰɤ əɚɑɛŬəŬ)
ȯɛŮůŮɠ əŬɘ ɏɛɛŮůŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ (Ɏɜɤ əɚɑɛŬəŬ)

https://www.oecd.org/sdd/prices-ppp/43905313.pdf
https://www.oecd.org/sdd/prices-ppp/43905313.pdf
https://ec.europa.eu/eurostat/web/esa-supply-use-input-tables/data/database
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ůɖɛŬɜŰɘəɎ Űɘɠ ŭɘŬɜŮɛɖŰɘəɏɠ ůɡɜɏˊŮɘŮɠ Űɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ Ŭˊɧ 
Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɤɜ ŭŬˊŬɜɩɜ, əŬŰŬɜɏɛɞɜŰŬɠ Űɘɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ˊɘɞ ɞɛɞɘɧɛɞɟűŬ ɛŮŰŬɝɨ 
ɘŭɘɤŰɘəɐɠ əŬŰŬɜɎɚɤůɖɠ əŬɘ ŮˊŮɜŭɨůŮɤɜ. ɇŬ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰŬ SVAR ŭŮɑɢɜɞɡɜ ɧŰɘ ɖ 
ˊɟɧůűŬŰɖ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɏɢŮɘ ůɡɜɞɚɘəɐ ŮˊɑŭɟŬůɖ -1,5 
ˊɞůɞůŰɘŬɑŬ ɛɞɜɎŭŬ Űɞɡ ȷȺɄ Ŭˊɧ Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2021 ɏɤɠ Űɞ ɔȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022 
(ɓɚ. Űɖ ůɡɛˊŬɔɐ ɔɟŬɛɛɐ ůŰɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȹ). 

Διάγραμμα Δ 
Ɇɡɜɞɚɘəɏɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɖɠ ˊɟɧůűŬŰɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɖ ɔŮɜɘəɐ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŬ 

(ůɤɟŮɡŰɘəɐ ɛŮŰŬɓɞɚɐ ɛŮŰŬɝɨ ɔȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ 2021 əŬɘ ɔȭ Űɟɘɛɐɜɞɡ 2022, ˊɞůɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ Űɞɡ ȷȺɄ) 
 

 

Ʉɖɔɏɠ: Eurostat, Baumeister et al., Wu and Xia, ȺȾɇ əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɇɞ ŭɘɎɔɟŬɛɛŬ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ ŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ SVAR ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɘɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɖɠ ˊɟɧůűŬŰɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ 
Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɔɘŬ ŰɟŮɘɠ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɏɠ ŬɜŬɚɨůŮɘɠ Űɞɡ ɞɜɞɛŬůŰɘəɞɨ ȷȺɄ. ɆɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ, ɔɘŬ əɎɗŮ ŬɜɎɚɡůɖ, ŰŬ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰŬ 
ŮəŰɘɛɞɨɜ Űɖɜ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɖɠ ˊɟɧůűŬŰɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɞ ȷȺɄ əŬɘ Űɘɠ ůɡɜɘůŰɩůŮɠ Űɞɡ. ɆŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ, ɞɘ 
ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰɘɠ ůɡɜɘůŰɩůŮɠ ůŰŬɗɛɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ ɓɎůɖ Űɞ ɛɏůɞ ɛŮɟɑŭɘɞ əɎɗŮ ůɡɜɘůŰɩůŬɠ ůŰɞ ȷȺɄ əŬŰɎ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ Űɞɡ ŭŮɑɔɛŬŰɞɠ. ȼ 
ůɡɛɓɞɚɐ Űɤɜ ɏɛɛŮůɤɜ űɧɟɤɜ, Űɞɡ ɡˊɧɚɞɘˊɞɡ əɧůɛɞɡ (Űɖɠ ˊŬɔəɧůɛɘŬɠ ɞɘəɞɜɞɛɑŬɠ ŮəŰɧɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ) əŬɘ Űɤɜ əŬɗŬɟɩɜ 
ŮɝŬɔɤɔɩɜ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ŰŬ əŬŰɎɚɞɘˊŬ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ Ůˊɑ Űɞɡ ůɡɜɞɚɘəɞɨ ȷȺɄ əŬɘ Űɞɡ ŬɗɟɞɑůɛŬŰɞɠ Űɤɜ ŮəŰɘɛɩɛŮɜɤɜ 
ůɡɛɓɞɚɩɜ Űɤɜ ůɡɜɘůŰɤůɩɜ Űɞɡ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ. ũɘŬ ɚɧɔɞɡɠ ˊŬɟɞɡůɑŬůɖɠ, ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Ůˊɑ Űɞɡ ȷȺɄ ɡˊɞɚɞɔɑɕɞɜŰŬɘ ɤɠ ɛɏůɞɘ ɧɟɞɘ 
ɧɚɤɜ Űɤɜ ɡˊɞŭŮɘɔɛɎŰɤɜ, Ůɜɩ ɖ ůɡɛɓɞɚɐ Űɤɜ ůɡɜɘůŰɤůɩɜ əɚɘɛŬəɩɜŮŰŬɘ ŬɜŬɚɧɔɤɠ. ɇŬ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰŬ ŮɜŰɞˊɑɕɞɡɜ ɛɘŬ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ ůŰɘɠ 
Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɡˊɞɗɏŰɞɜŰŬɠ ɧŰɘ ɖ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ ɞŭɖɔŮɑ ůŮ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ŬˊɤɚŮɘɩɜ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɘɠ ŮɘůŬɔɤɔɏɠ 
ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɔɘŬ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ əŬɘ ůŮ ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ȷȺɄ, əŬɗɩɠ əŬɘ ůŮ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ ŬˊɞˊɚɖɗɤɟɘůŰɐ Űɞɡ ȷȺɄ əŬɘ Űɞɡ 
ŬˊɞˊɚɖɗɤɟɘůŰɐ Űɖɠ ɘŭɘɤŰɘəɐɠ əŬŰŬɜɎɚɤůɖɠ, ɧˊɞɡ ɞ ŭŮɨŰŮɟɞɠ ŬɡɝɎɜŮŰŬɘ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟɞ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ɞ ˊɟɩŰɞɠ. ȹŮŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ əŬŰɎ Űɘɠ 
ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ ŭŮɜ ɏɢŮɘ ŰŮɗŮɑ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɧɠ ɔɘŬ Űɘɠ ɛŮŰŬɓɚɖŰɏɠ Űɞɡ ȷȺɄ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɖɠ ŭŬˊɎɜɖɠ ɐ Űɞɡ ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ əŬɘ ɔɘŬ Űɞ ŭɘŬɗɏůɘɛɞ 
ŮɘůɧŭɖɛŬ əŬŰɎ ŰɞɛɏŬ, ɖ əŬŰŮɨɗɡɜůɖ əŬɘ Űɞ ɛɏɔŮɗɞɠ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ ŬɜŰɘŭɟɎůŮɤɜ əŬɗɞɟɑɕɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ. ũɘŬ ɚŮˊŰɞɛɏɟŮɘŮɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ 
Űɘɠ ɛŮŰŬɓɚɖŰɏɠ Űɞɡ ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰɞɠ, ɓɚ. ɡˊɞůɖɛŮɑɤůɖ 9. ɇŬ ñəɏɟŭɖò Ŭűɞɟɞɨɜ Űɞ ŬəŬɗɎɟɘůŰɞ ɚŮɘŰɞɡɟɔɘəɧ ˊɚŮɧɜŬůɛŬ əŬɘ Űɞ ɛŮɘəŰɧ 
ŮɘůɧŭɖɛŬ, Ůɜɩ ɞɘ ñŮˊɘɢŮɘɟɖɛŬŰɘəɏɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠò Ŭűɞɟɞɨɜ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ŮəŰɧɠ əŬŰŬůəŮɡɩɜ. 

Συνολικά, το παρόν πλαίσιο διαπιστώνει ότι η πρόσφατη διαταραχή των τιμών 

της ενέργειας επηρέασε αρνητικά ιδίως τα νοικοκυριά με χαμηλότερο 

εισόδημα και τις επιχειρήσεις εκτός του τομέα της ενέργειας, παρά τη στήριξη 

που παρείχαν οι κυβερνήσεις. ɇɞ ˊɚŬɑůɘɞ ŬɜŬŭŮɘəɜɨŮɘ Űɞɜ ɓŬůɘəɧ ɟɧɚɞ Űɤɜ 
ŬɜŬɚɡŰɘəɩɜ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ůŰɖɜ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ əŬɘ Űɖɜ ˊɞůɞŰɘəɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ Űɖɠ 
ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ Űɤɜ ɧɟɤɜ Ůɛˊɞɟɑɞɡ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɘɠ ŰŮɚɘəɏɠ ŭŬˊɎɜŮɠ əŬɘ ůŰɞ ůɡɜɞɚɘəɧ 
ŮɘůɧŭɖɛŬ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɖ ŬɜɎɚɡůɖ ŭŮɑɢɜŮɘ ɧŰɘ ɞɘ ɏɛɛŮůŮɠ əŬɘ ɞɘ ŭŮɡŰŮɟɞɔŮɜŮɑɠ 
ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ŭɘŬɛɧɟűɤůŬɜ ůŮ ɛŮɔɎɚɞ ɓŬɗɛɧ Űɘɠ ŭɘŬɜŮɛɖŰɘəɏɠ ůɡɜɏˊŮɘŮɠ Űɖɠ 
ˊɟɧůűŬŰɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ. ɄŬɟɎ əɎˊɞɘŬ ŮɝŬůɗɏɜɖůɖ Űɤɜ 
ˊɘɏůŮɤɜ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ Űɞɡɠ ŰŮɚŮɡŰŬɑɞɡɠ ɛɐɜŮɠ, ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɖɠ 
ˊɟɧůűŬŰɖɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɐɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ŮɜŭɏɢŮŰŬɘ ɜŬ ůɡɜŮɢɑůɞɡɜ ɜŬ 
ŮəŭɖɚɩɜɞɜŰŬɘ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ əŬɗɩɠ ɗŬ ˊɟɞůŬɟɛɧɕŮŰŬɘ ůŰŬŭɘŬəɎ ɖ ɞɘəɞɜɞɛɑŬ. 
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ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
ȷˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɖɠ Ɏůəɖůɖɠ ˊɟɞůɞɛɞɑɤůɖɠ ŬəɟŬɑɤɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ɔɘŬ Űɞ əɚɑɛŬ 2022 Ůˊɑ Űɞɡ 
ɘůɞɚɞɔɘůɛɞɨ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ 
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6 ȷˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɖɠ Ɏůəɖůɖɠ ˊɟɞůɞɛɞɑɤůɖɠ ŬəɟŬɑɤɜ 
əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ɔɘŬ Űɞ əɚɑɛŬ 2022 Ůˊɑ Űɞɡ ɘůɞɚɞɔɘůɛɞɨ Űɞɡ 
ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ 

Maximilian Germann, Piotr Kusmierczyk και Christelle Puyo 

Το 2022 η ΕΚΤ διεξήγαγε άσκηση προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων σε 

σχέση με τους κλιματικούς κινδύνους επί του ισολογισμού του 

Ευρωσυστήματος ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɞɡ ůɢŮŭɑɞɡ ŭɟɎůɖɠ Űɖɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮɜůɤɛɎŰɤůɖ 
ˊŬɟŬɛɏŰɟɤɜ ůɢŮŰɘəɩɜ ɛŮ Űɖɜ əɚɘɛŬŰɘəɐ ŬɚɚŬɔɐ ůŰɖ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɖɠ.1 ȼ Ɏůəɖůɖ ŬˊɞůəɞˊɞɨůŮ (Ŭ) ɜŬ ŬɜŬɚɨůŮɘ Űɖɜ ŮɡŬɘůɗɖůɑŬ Űɞɡ ˊɟɞűɑɚ 
ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ůŰɖɜ əɚɘɛŬŰɘəɐ ŬɚɚŬɔɐ əŬɘ (ɓ) 
ɜŬ ŮɜɘůɢɨůŮɘ Űɖɜ ɘəŬɜɧŰɖŰŬ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ɜŬ ŬɝɘɞɚɞɔŮɑ Űɞɜ əɚɘɛŬŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ. 
ɇɞ Ůɨɟɞɠ Űɖɠ Ɏůəɖůɖɠ əɎɚɡˊŰŮ ŬɟəŮŰɎ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘŬ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɞɡ 
ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ əŬɘ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŬ ŰŬ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘŬ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ, 
əŬɚɡɛɛɏɜɤɜ ɞɛɞɚɞɔɘɩɜ, ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ ŰɘŰɚɞˊɞɑɖůɖɠ (ABS) əŬɗɩɠ əŬɘ Űɤɜ ˊɘůŰɞŭɞŰɘəɩɜ 
ˊɟɎɝŮɤɜ ɏɜŬɜŰɘ ŮɝŬůűŬɚɑůŮɤɜ. 

Στην άσκηση χρησιμοποιήθηκαν σενάρια που αναπτύχθηκαν τόσο από το 

Δίκτυο Κεντρικών Τραπεζών και Εποπτικών Αρχών για ένα Πράσινο 

Χρηματοπιστωτικό Σύστημα (Network for Greening the Financial System – 

NGFS) όσο και από την ΕΚΤ. ȺűŬɟɛɧůŰɖəŬɜ ŰɟɑŬ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŬ 
ŮˊɘəŬɘɟɞˊɞɘɖɛɏɜŬ (Phase II) ůŮɜɎɟɘŬ Űɞɡ NGFS2 ˊɞɡ ˊɟɞɓɚɏˊɞɡɜ 
ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬɘ əɚɘɛŬŰɘəɏɠ ɛŮŰŬɓɚɖŰɏɠ ůŮ ɞɟɑɕɞɜŰŬ 30 ŮŰɩɜ. ɇŬ ůŮɜɎɟɘŬ 
ŭɘŬűɏɟɞɡɜ ŬɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɞ Ŭɜ ɡˊɞɗɏŰɞɡɜ ɐ ɧɢɘ, əŬɘ ůŮ ˊɞɘŬ ɏəŰŬůɖ, Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ 
ˊɞɚɘŰɘəɩɜ ɔɘŬ Űɞ əɚɑɛŬ (əɡɟɑɤɠ ɛŮ Űɖ ɛɞɟűɐ Űɖɠ Ůˊɘɓɞɚɐɠ űɧɟɞɡ Ůˊɑ Űɤɜ Ůəˊɞɛˊɩɜ 
ŭɘɞɝŮɘŭɑɞɡ Űɞɡ ɎɜɗɟŬəŬ, carbon tax) əŬɘ ɤɠ ˊɟɞɠ ŰŬ Ůɑŭɖ əɚɘɛŬŰɘəɩɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɞɡ 
ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ ɡɚɞˊɞɘɖɗɞɨɜ ůɡɜŮˊŮɑŬ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ ɡˊɞɗɏůŮɤɜ. ɇɞ ůŮɜɎɟɘɞ hot house 
world ˊɟɞɓɚɏˊŮɘ ůɞɓŬɟɧ űɡůɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ, ŬɚɚɎ ɧɢɘ əɑɜŭɡɜɞ ɛŮŰɎɓŬůɖɠ, əŬɗɩɠ ŭŮɜ 
ɡˊɞɗɏŰŮɘ Űɖɜ ŮűŬɟɛɞɔɐ ˊɞɚɘŰɘəɩɜ ɔɘŬ Űɞ əɚɑɛŬ. ɆŰɞ ůŮɜɎɟɘɞ ɎŰŬəŰɖɠ ɛŮŰɎɓŬůɖɠ, ɖ 
ŮűŬɟɛɞɔɐ ˊɞɚɘŰɘəɩɜ ɔɘŬ Űɞ əɚɑɛŬ əŬɗɡůŰŮɟŮɑ, ɞŭɖɔɩɜŰŬɠ ůŮ ůɞɓŬɟɧ əɑɜŭɡɜɞ 
ɛŮŰɎɓŬůɖɠ, ŬɚɚɎ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɞ űɡůɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ. Ƀɘ əɑɜŭɡɜɞɘ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ ɡˊɧ Űɞ 
ůŮɜɎɟɘɞ ɎŰŬəŰɖɠ ɛŮŰɎɓŬůɖɠ əŬɘ Űɞ ůŮɜɎɟɘɞ hot house world ŬɜŬɚɨɞɜŰŬɘ ůŮ ůɨɔəɟɘůɖ 
ɛŮ ŮəŮɑɜɞɡɠ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰɞɡɜ Ŭˊɧ Űɞ ůŮɜɎɟɘɞ ɞɛŬɚɐɠ ɛŮŰɎɓŬůɖɠ, Űɞ ɞˊɞɑɞ ɡˊɞɗɏŰŮɘ 
ɏɔəŬɘɟɖ ŮűŬɟɛɞɔɐ ˊɞɚɘŰɘəɩɜ ɔɘŬ Űɞ əɚɑɛŬ. ȺˊɘˊɟɧůɗŮŰŬ ůŰɖɜ Ɏůəɖůɖ ŮɝŮŰɎůŰɖəŬɜ 
ŭɨɞ Ŭəɧɛɖ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ ůŮɜɎɟɘŬ ˊɞɡ ůɢŮŭɘɎůŰɖəŬɜ Ŭˊɧ Űɞɡɠ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɩɛɞɜŮɠ 
Űɖɠ ȺȾɇ: ɏɜŬ ůŮɜɎɟɘɞ əɘɜŭɨɜɞɡ ˊɚɖɛɛɨɟŬɠ, Űɞ ɞˊɞɑɞ ɡˊɞɗɏŰŮɘ ůɞɓŬɟɏɠ űɡůɘəɏɠ 
əŬŰŬůŰɟɞűɏɠ ůŮ ɞɟɑɕɞɜŰŬ Ůɜɧɠ ɏŰɞɡɠ əŬɘ ɏɜŬ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɞ ůŮɜɎɟɘɞ ɎŰŬəŰɖɠ 
ɛŮŰɎɓŬůɖɠ ɛŮ ɞɟɑɕɞɜŰŬ Űɟɘɩɜ ŮŰɩɜ, ˊɞɡ ɡˊɞɗɏŰŮɘ ůŰɖɜ Ŭɟɢɐ ŬɡŰɐɠ Űɖɠ ŰɟɘŮŰɑŬɠ 
ŬˊɧŰɞɛɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ ɎɜɗɟŬəŬ. ɀŮ ŭŮŭɞɛɏɜŮɠ Űɘɠ ŭɡůəɞɚɑŮɠ Űɞɡ ůɢŮŭɘŬůɛɞɨ 
ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɤɜ əɚɘɛŬŰɘəɩɜ ůŮɜŬɟɑɤɜ, ŰŬ ŭɨɞ ŬɡŰɎ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ ůŮɜɎɟɘŬ 
                                                                    
1  ɄŮɟɘůůɧŰŮɟŮɠ ɚŮˊŰɞɛɏɟŮɘŮɠ ɓɚ. ůŰɞ ŭŮɚŰɑɞ Űɨˊɞɡ ñȼ ȺȾɇ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ ůɢɏŭɘɞ ŭɟɎůɖɠ ɔɘŬ Űɖɜ 

ŮɜůɤɛɎŰɤůɖ ˊŬɟŬɛɏŰɟɤɜ ůɢŮŰɘəɩɜ ɛŮ Űɖɜ əɚɘɛŬŰɘəɐ ŬɚɚŬɔɐ ůŰɖ ůŰɟŬŰɖɔɘəɐ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ 
Űɖɠòò, ȺȾɇ, 8.7.2021. ȼ Ɏůəɖůɖ ŭɘŮɝɐɢɗɖ Ŭˊɧ Űɖ ȹɘŮɨɗɡɜůɖ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ ůŮ 
ůɡɜŮɟɔŬůɑŬ ɛŮ Űɖɜ ȺˊɘŰɟɞˊɐ ȹɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ Ⱦɘɜŭɨɜɤɜ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ. 

2  ũɘŬ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟŮɠ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ɓɚ. ñNGFS Climate Scenarios for central banks and supervisorsò, 
Network for Greening the Financial System, Ƚɞɨɜɘɞɠ 2021. 

https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2021/html/ecb.pr210708_1~f104919225.el.html
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2021/html/ecb.pr210708_1~f104919225.el.html
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2021/html/ecb.pr210708_1~f104919225.el.html
https://www.ngfs.net/sites/default/files/media/2021/08/27/ngfs_climate_scenarios_phase2_june2021.pdf


 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
ȷˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɖɠ Ɏůəɖůɖɠ ˊɟɞůɞɛɞɑɤůɖɠ ŬəɟŬɑɤɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ɔɘŬ Űɞ əɚɑɛŬ 2022 Ůˊɑ Űɞɡ 
ɘůɞɚɞɔɘůɛɞɨ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ 

96 

ˊɟɞůɏűŮɟŬɜ ˊɟɧůɗŮŰŮɠ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ɢɟɐůɘɛŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜɎɚɡůɖ, əŬɘ ŮɘŭɘəɧŰŮɟŬ Űɞ 
ůŮɜɎɟɘɞ əɘɜŭɨɜɞɡ ˊɚɖɛɛɨɟŬɠ ɜŬ ˊŮɟɘɔɟɎűŮɘ ˊɩɠ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŮ ŭɡɜɖŰɘəɎ 
ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɖɗŮɑ ɏɜŬɠ ůɞɓŬɟɧɠ űɡůɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ůŮ ɧɚɖ Űɖɜ Ⱥɡɟɩˊɖ. 

Η μεθοδολογία και το εύρος της άσκησης ευθυγραμμίστηκαν με την άσκηση 

προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων για το κλίμα 20223 που διεξήγαγε η 

Τραπεζική Εποπτεία της ΕΚΤ για τις τράπεζες και την αντίστοιχη άσκηση του 

2021 της ΕΚΤ για το σύνολο της οικονομίας4. ȾŬɘ ɔɘŬ ŰŬ ˊɏɜŰŮ ůŮɜɎɟɘŬ, ɖ Ɏůəɖůɖ 
ŮűɎɟɛɞůŮ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ Űɞɡ ˊɘůŰɤŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘɩɜŰŬɠ ŭɞɟɡűɞɟɘəɎ 
ɡˊɞŭŮɑɔɛŬŰŬ ŬɜɎ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ŬɜɞɑɔɛŬŰɞɠ. ȷɡŰɏɠ ɞɘ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ ɓŬůɑůŰɖəŬɜ ůŰɖɜ 
ˊɟɞŬɜŬűŮɟɧɛŮɜɖ Ɏůəɖůɖ Űɖɠ ɇɟŬˊŮɕɘəɐɠ ȺˊɞˊŰŮɑŬɠ Űɖɠ ȺȾɇ əŬɗɩɠ əŬɘ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ 
Űɞɡ NGFS. ȺˊɘˊɟɧůɗŮŰŬ ˊɟɞɠ Űɘɠ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ Űɞɡ ˊɘůŰɤŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ, ɖ Ɏůəɖůɖ 
ɢɟɖůɘɛɞˊɞɑɖůŮ ŭɘŬŰŬɟŬɢɏɠ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ɛŮ Űɖ ɛɞɟűɐ Ŭɨɝɖůɖɠ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ 
ɛɖŭŮɜɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ əŬɘ Űɤɜ ŭɘŬűɞɟɩɜ ŬˊɞŭɧůŮɤɜ Űɤɜ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ. 

Για την άσκηση προσομοίωσης χρησιμοποιήθηκε το πλαίσιο αξιολόγησης 

χρηματοοικονομικών κινδύνων ως βάση για την εκτίμηση του κινδύνου για τον 

ισολογισμό του Ευρωσυστήματος ως αποτέλεσμα των προαναφερόμενων 

υποθετικών διαταραχών. ȷɡŰɧ Űɞ ˊɚŬɑůɘɞ, ˊɞɡ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘŮɑŰŬɘ əŬɘ ɔɘŬ Űɖɜ ŰŬəŰɘəɐ 
Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ əŬɘ ŬɜŬűɞɟɎ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əɘɜŭɨɜɤɜ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ, 
ɓŬůɑɕŮŰŬɘ ůŮ ɏɜŬ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ ˊɞɡ ˊɟɞůɞɛɞɘɩɜŮɘ ůɡɜŭɡŬůŰɘəɎ Űɞɜ əɑɜŭɡɜɞ ŬɔɞɟɎɠ əŬɘ 
Űɞɜ ˊɘůŰɤŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ. ɇŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ, ɛŮŰɎ Űɖɜ ŬɜɎɚɡůɐ Űɞɡɠ, ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɜŰŬɘ 
ɤɠ ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɖ ɡůŰɏɟɖůɖ5 ˊɞɡ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ůŮ ŮˊɑˊŮŭɞ ŮɛˊɘůŰɞůɨɜɖɠ 99% ůŮ 
ɢɟɞɜɘəɧ ɞɟɑɕɞɜŰŬ Ůɜɧɠ ɏŰɞɡɠ. ȺɝŮŰɎůŰɖəŬɜ ŭɨɞ ŭɘŬűɞɟŮŰɘəɏɠ ˊɟɞůŮɔɔɑůŮɘɠ: ɖ ˊɟɩŰɖ 
ɡˊɞɚɞɔɑɕŮɘ ɢɤɟɘůŰɎ Űɞɜ əɑɜŭɡɜɞ əɎɗŮ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ (standalone risk approach) əŬɘ 
ɖ ŭŮɨŰŮɟɖ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕŮɘ Űɖ ůɡɛɓɞɚɐ Űɞɡ əɎɗŮ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɞɡ ůŰɞɜ ůɡɜɞɚɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ 
Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ (risk contribution approach). ȾŬŰŬɚɖəŰɘəɐ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɔɘŬ ŰŬ 
ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɞɡ ɘůɞɚɞɔɘůɛɞɨ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ əŬɘ ɔɘŬ ŰŬ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ɐŰŬɜ ɖ 
30ɐ Ƚɞɡɜɑɞɡ 2022. 

                                                                    
3  ɄŮɟɘůůɧŰŮɟŮɠ ɚŮˊŰɞɛɏɟŮɘŮɠ ɓɚ. ůŰɖ ŭɖɛɞůɑŮɡůɖ ñ2022 climate risk stress testò, ECB Banking 

Supervision, Ƚɞɨɚɘɞɠ 2022. 
4  ȷɡŰɐ ɖ ˊɟɞůɏɔɔɘůɖ ˊŮɟɘɔɟɎűŮŰŬɘ ůŰɖ ɛŮɚɏŰɖ Űɤɜ Alogoskoufis, S. et al., ñECB economy-wide climate 

stress testò, Occasional Paper Series, No 281, ECB, Frankfurt am Main, ɆŮˊŰɏɛɓɟɘɞɠ 2021. 
5  ȼ ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɖ ɡůŰɏɟɖůɖ ŬˊɞŰŮɚŮɑ ɛɏŰɟɖůɖ ůŰɞ Ɏəɟɞ Űɖɠ əŬŰŬɜɞɛɐɠ ˊɘɗŬɜɞŰɐŰɤɜ Űɤɜ ɕɖɛɘɩɜ ůŰɞɜ 

ɘůɞɚɞɔɘůɛɧ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ, ˊɞɡ ɡˊɞɚɞɔɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ ɓɎůɖ Űɘɠ ŭɘŬűɞɟɏɠ Űɤɜ ůɢŮŰɘəɩɜ Űɘɛɩɜ ɛŮŰŬɝɨ 
Űɖɠ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬɠ ŬɜŬűɞɟɎɠ (snapshot date) əŬɘ Űɖɠ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖɠ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬɠ ɏɜŬ ɏŰɞɠ ŬɟɔɧŰŮɟŬ: ɖ 
ɡůŰɏɟɖůɖ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ɞ ɛɏůɞɠ ɧɟɞɠ Űɞɡ ɢŮɘɟɧŰŮɟɞɡ ŮəŬŰɞůŰɖɛɞɟɑɞɡ Űɖɠ əŬŰŬɜɞɛɐɠ ˊɘɗŬɜɞŰɐŰɤɜ 
Űɤɜ ɕɖɛɘɩɜ. 

https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.climate_stress_test_report.20220708~2e3cc0999f.el.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecb.op281~05a7735b1c.el.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpops/ecb.op281~05a7735b1c.el.pdf
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Πίνακας A 
ɆɡɜɞˊŰɘəɐ ˊŬɟɞɡůɑŬůɖ Űɤɜ ůŮɜŬɟɑɤɜ əŬɘ Űɤɜ əɡɟɘɧŰŮɟɤɜ ŬˊɞŰŮɚŮůɛɎŰɤɜ Űɖɠ 
Ɏůəɖůɖɠ ˊɟɞůɞɛɞɑɤůɖɠ ŬəɟŬɑɤɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ɔɘŬ Űɞ əɚɑɛŬ 2022 Ůˊɑ Űɞɡ 
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Σενάρια Προβολές Ορίζοντας 
Είδος 

κινδύνου Αποτελέσματα 

Μακροπρόθεσ

μα σενάρια 

ɃɛŬɚɐ 
ɛŮŰɎɓŬůɖ 

30 ɏŰɖ  
(2020-50) 

Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 
ɛŮŰɎɓŬůɖɠ əŬɘ 

űɡůɘəɧɠ 
əɑɜŭɡɜɞɠ 

Ƀ əɑɜŭɡɜɞɠ ɛŮŰɎɓŬůɖɠ əŬɘ ɞ űɡůɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɏɢɞɡɜ 
ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ. 

ɇŬ ŮŰŬɘɟɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ ɏɢɞɡɜ Űɖ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ůɡɛɓɞɚɐ ůŰɞɜ 
ůɡɜɞɚɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ. 

ȼ ŮˊɑˊŰɤůɖ Űɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ ɛŮŰɎɓŬůɖɠ ůŰŬ ŮŰŬɘɟɘəɎ 
ɞɛɧɚɞɔŬ ůɡɔəŮɜŰɟɩɜŮŰŬɘ ůŮ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ, Ůɜɩ 

ɖ ŮˊɑˊŰɤůɖ Űɞɡ űɡůɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ůɡɔəŮɜŰɟɩɜŮŰŬɘ ůŮ 
ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŮɠ ɔŮɤɔɟŬűɘəɏɠ ˊŮɟɘɞɢɏɠ. 

Ƀɘ əŬɚɡɛɛɏɜŮɠ ɞɛɞɚɞɔɑŮɠ, ŰŬ ȷȸS əŬɘ ɞɘ ˊɘůŰɞŭɞŰɘəɏɠ 
ˊɟɎɝŮɘɠ ɏɢɞɡɜ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɖ ůɡɛɓɞɚɐ ůŰɞɜ ůɡɜɞɚɘəɧ 

əɑɜŭɡɜɞ.  

ȯŰŬəŰɖ 
ɛŮŰɎɓŬůɖ 

Hot house world 

Βραχυπρόθεσ

μο σενάριο 

άτακτης 

μετάβασης 

ȸŬůɘəɧ 

3 ɏŰɖ 
(2022-24) 

Ⱦɑɜŭɡɜɞɠ 
ɛŮŰɎɓŬůɖɠ 

Ƀ əɑɜŭɡɜɞɠ ɛŮŰɎɓŬůɖɠ ɏɢŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ.  

ɇŬ ŮŰŬɘɟɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ ɏɢɞɡɜ Űɖ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ůɡɛɓɞɚɐ ůŰɞɜ 
ůɡɜɞɚɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ. 

Ƀ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ ŮŰŬɘɟɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ ůɡɔəŮɜŰɟɩɜŮŰŬɘ ůŮ 
ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ. 

ɀŮŰɎ Űɖ 
ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ  

Σενάριο 

κινδύνου 

πλημμύρας 

ȸŬůɘəɧ 

1 ɏŰɞɠ 
(2022) 

ūɡůɘəɧɠ 
əɑɜŭɡɜɞɠ 

Ƀ űɡůɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɏɢŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ŮˊɘˊŰɩůŮɘɠ. 

ɇŬ ŮŰŬɘɟɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ ɏɢɞɡɜ Űɖ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ůɡɛɓɞɚɐ ůŰɞɜ 
ůɡɜɞɚɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ. 

Ƀ əɑɜŭɡɜɞɠ ɔɘŬ ŰŬ ŮŰŬɘɟɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ ůɡɔəŮɜŰɟɩɜŮŰŬɘ ůŮ 
ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŮɠ ɔŮɤɔɟŬűɘəɏɠ ˊŮɟɘɞɢɏɠ. 

Ƀɘ əŬɚɡɛɛɏɜŮɠ ɞɛɞɚɞɔɑŮɠ ɏɢɞɡɜ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ůɡɛɓɞɚɐ ůŰɞɜ 
ůɡɜɞɚɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ. 

ɀŮŰɎ Űɖ 
ŭɘŬŰŬɟŬɢɐ 

 

Τα αποτελέσματα της άσκησης φανερώνουν ότι και τα δύο είδη κλιματικού 

κινδύνου – ο κίνδυνος μετάβασης και ο φυσικός κίνδυνος – έχουν σημαντική 

επίπτωση στο προφίλ κινδύνου του ισολογισμού του Ευρωσυστήματος. ɇŬ 
ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŬ ůŮɜɎɟɘŬ ɎŰŬəŰɖɠ ɛŮŰɎɓŬůɖɠ əŬɘ hot house world ˊŬɟɎɔɞɡɜ 
ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ əɘɜŭɨɜɞɡ ˊɞɡ ŮɑɜŬɘ 20%-30% ɡɣɖɚɧŰŮɟŮɠ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ɞɘ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ Űɞɡ 
ůŮɜŬɟɑɞɡ ɞɛŬɚɐɠ ɛŮŰɎɓŬůɖɠ. ɇɞ ůŮɜɎɟɘɞ hot house world ŭɖɛɘɞɡɟɔŮɑ ɡɣɖɚɧŰŮɟɖ 
ŮˊɑˊŰɤůɖ əɘɜŭɨɜɞɡ, ɡˊɞŭɖɚɩɜɞɜŰŬɠ ɧŰɘ ɞ űɡůɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɏɢŮɘ ˊɞɚɨ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ 
ŮˊɑˊŰɤůɖ ůŰɞɜ ɘůɞɚɞɔɘůɛɧ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ɞ əɑɜŭɡɜɞɠ ɛŮŰɎɓŬůɖɠ. ȼ 
ŮɜůɤɛɎŰɤůɖ Űɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ əɚɘɛŬŰɘəɐɠ ŬɚɚŬɔɐɠ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɖɠ ŰŬəŰɘəɐɠ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖɠ 
əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɗɩɠ əŬɘ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ ůɢɖɛŬŰɘůɛɞɨ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ 
ɗŬ ŮˊɘŰɟɏɣŮɘ Űɖɜ Űɟɞˊɞˊɞɑɖůɖ Űɤɜ ˊɚŬɘůɑɤɜ Ůɚɏɔɢɞɡ əɘɜŭɨɜɤɜ əŬɘ Űɖ ůŰŬŭɘŬəɐ 
ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ. 

Το συνολικό αποτέλεσμα επηρεάζεται κυρίως από το χαρτοφυλάκιο των 

εταιρικών ομολόγων που διακρατούνται μέχρι τη λήξη τους και τα οποία, σε 

όλα τα σενάρια, έχουν τη μεγαλύτερη συμβολή στην αύξηση του συνολικού 

κινδύνου σε σύγκριση με τα άλλα είδη ανοιγμάτων που καλύπτει η άσκηση. ȼ 
ŮˊɑˊŰɤůɖ Űɞɡ əɚɘɛŬŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ůŰŬ ŮŰŬɘɟɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ ůɡɔəŮɜŰɟɩɜŮŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ůŮ 
ŰɞɛŮɑɠ ˊɞɡ ŮˊɖɟŮɎɕɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɞ əɎɗŮ Ůɑŭɞɠ əɘɜŭɨɜɞɡ. ũɘŬ ˊŬɟɎŭŮɘɔɛŬ, ɖ ŮˊɑˊŰɤůɖ 
Űɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ ɛŮŰɎɓŬůɖɠ ůɡɔəŮɜŰɟɩɜŮŰŬɘ ˊɟɤŰɑůŰɤɠ ůŮ ɚɑɔɞɡɠ ŰɞɛŮɑɠ ˊɞɡ ŮɑɜŬɘ 
ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ŮɡŬɑůɗɖŰɞɘ ůŰɞɜ əɚɘɛŬŰɘəɧ əɑɜŭɡɜɞ (əŬɘ ɏɢɞɡɜ, əŬŰɎ ɛɏůɞ ɧɟɞ, ɡɣɖɚɧ 
ŮˊɑˊŮŭɞ Ůəˊɞɛˊɩɜ ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Űɤɜ Ůůɧŭɤɜ Űɞɡɠ), Ůɜɩ ɖ ŮˊɑˊŰɤůɖ Űɞɡ űɡůɘəɞɨ 
əɘɜŭɨɜɞɡ ůɡɔəŮɜŰɟɩɜŮŰŬɘ ůŮ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜŮɠ ɔŮɤɔɟŬűɘəɏɠ ˊŮɟɘɞɢɏɠ. 



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
ȷˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ Űɖɠ Ɏůəɖůɖɠ ˊɟɞůɞɛɞɑɤůɖɠ ŬəɟŬɑɤɜ əŬŰŬůŰɎůŮɤɜ ɔɘŬ Űɞ əɚɑɛŬ 2022 Ůˊɑ Űɞɡ 
ɘůɞɚɞɔɘůɛɞɨ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ 
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Τα εταιρικά ομόλογα που διακρατεί το Ευρωσύστημα εμπεριέχουν παρόμοιο 

βαθμό κλιματικού κινδύνου όπως το σύνολο των υφιστάμενων χρεογράφων 

που είναι επιλέξιμα για τέτοιες αγορές. ȷɡŰɧ ŭɘŬˊɘůŰɩɜŮŰŬɘ ŮɎɜ ŮűŬɟɛɞůŰŮɑ ɖ ɑŭɘŬ 
Ɏůəɖůɖ ˊɟɞůɞɛɞɑɤůɖɠ ůŮ ɏɜŬ ŭŮɑɔɛŬ ɢɟŮɞɔɟɎűɤɜ ˊɞɡ ˊɚɖɟɞɨɜ ŰŬ əɟɘŰɐɟɘŬ 
əŬŰŬɚɚɖɚɧŰɖŰŬɠ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ əŬɘ ůŰŬɗɛɑɕɞɜŰŬɘ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɖ ůɡɜɞɚɘəɐ ŬɝɑŬ 
Űɤɜ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɤɜ ŮəŭɧůŮɤɜ. Ƀ ɡɣɖɚɧŰŮɟɞɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ˊɞɡ ˊɟɞəɨˊŰŮɘ ůŰŬ ŭɨɞ 
ŭɡůɛŮɜɐ ůŮɜɎɟɘŬ ŭŮɜ ŭɘŬűɏɟŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɎ Ŭˊɧ ŰŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ˊɞɡ ŮəŰɘɛɩɜŰŬɘ ɔɘŬ 
Űɞɜ ɘůɞɚɞɔɘůɛɧ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ. ȷɡŰɧ ɐŰŬɜ ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɞ ŮˊŮɘŭɐ, ɛɏɢɟɘ Űɖɜ 
əŬŰŬɚɖəŰɘəɐ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ Űɤɜ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ Űɖɠ Ɏůəɖůɖɠ, ɞɘ Ŭɔɞɟɏɠ ŮŰŬɘɟɘəɩɜ 
ɞɛɞɚɧɔɤɜ Ůə ɛɏɟɞɡɠ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕɞɜŰŬɜ ɛŮ ɓɎůɖ ɏɜŬ ˊɞůɞůŰɧ 
(benchmark) Ůˊɑ Űɖɠ ůɡɜɞɚɘəɐɠ ŬɝɑŬɠ Űɖɠ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɖɠ ɏəŭɞůɖɠ, Ůɜɩ ŰŬ əɟɘŰɐɟɘŬ ˊɞɡ 
ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ əɚɘɛŬŰɘəɐ ŬɚɚŬɔɐ ɎɟɢɘůŬɜ ɜŬ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ɡˊɧɣɖ ɛŮŰŬɔŮɜɏůŰŮɟŬ, 
Ŭˊɧ Űɞɜ ɃəŰɩɓɟɘɞ Űɞɡ 2022.  

Η αύξηση του σχετικού κινδύνου τόσο για τις καλυμμένες ομολογίες όσο και τα 

ΑΒS είναι μεγαλύτερη στο σενάριο hot house world από ό,τι στο σενάριο 

άτακτης μετάβασης. ȼ ůɢŮŰɘəɎ ɡɣɖɚɐ ŮɡŬɘůɗɖůɑŬ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ ŰɑŰɚɤɜ ůŰɞɜ űɡůɘəɧ 
əɑɜŭɡɜɞ ŬɜŰŬɜŬəɚɎŰŬɘ Ůˊɑůɖɠ əŬɘ ůŰɞ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɞɡ ůŮɜŬɟɑɞɡ əɘɜŭɨɜɞɡ 
ˊɚɖɛɛɨɟŬɠ. ɆŰɞ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɞ ůŮɜɎɟɘɞ, ɖ Ŭɨɝɖůɖ Űɤɜ ŮəŰɘɛɐůŮɤɜ ɔɘŬ Űɞɜ əɑɜŭɡɜɞ 
Űɤɜ əŬɚɡɛɛɏɜɤɜ ɞɛɞɚɞɔɘɩɜ əŬɘ Űɤɜ ABS ŮɑɜŬɘ ˊɞɚɨ ɡɣɖɚɧŰŮɟɖ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ɔɘŬ ŰŬ 
ŮŰŬɘɟɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ əŬɘ ŮɑɜŬɘ Ůˊɑůɖɠ ɡɣɖɚɧŰŮɟɖ Ŭˊɧ ɧ,Űɘ ůŰŬ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛŬ ůŮɜɎɟɘŬ. 
ɋɠ Ůə ŰɞɨŰɞɡ, ɖ ůɡɛɓɞɚɐ Űɤɜ əŬɚɡɛɛɏɜɤɜ ɞɛɞɚɞɔɘɩɜ ůŰɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ ůɡɜɞɚɘəɞɨ 
əɘɜŭɨɜɞɡ ɡˊɧ ŬɡŰɧ Űɞ ůŮɜɎɟɘɞ ŮɑɜŬɘ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ůɖɛŬɜŰɘəɐ. ȷɡŰɧ ɧɛɤɠ ŭŮɜ ɘůɢɨŮɘ ɔɘŬ ŰŬ 
ABS, Űɞ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ ŮɑɜŬɘ ůɖɛŬɜŰɘəɎ ɛɘəɟɧŰŮɟɞɡ ɛŮɔɏɗɞɡɠ. Ⱥˊɑůɖɠ, Űɞ 
ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɞɡ ůŮɜŬɟɑɞɡ ˊɚɖɛɛɨɟŬɠ ŬɜŬŭŮɘəɜɨŮɘ Űɖ ůɖɛŬůɑŬ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ 
əŬŰɞɘəɘɩɜ ɤɠ ŭɘŬɨɚɞɡ ɛŮŰɎŭɞůɖɠ Űɞɡ əɚɘɛŬŰɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ, əŬɗɩɠ ɞɘ əŬɚɡɛɛɏɜŮɠ 
ɞɛɞɚɞɔɑŮɠ əŬɘ ŰŬ ABS ˊɞɡ ŮɝŬůűŬɚɑɕɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ ŬəɑɜɖŰŬ ŮɑɜŬɘ ɘŭɘŬɑŰŮɟŬ ŮəŰŮɗŮɘɛɏɜŬ ůŮ 
ŭɘŬəɡɛɎɜůŮɘɠ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɤɜ əŬŰɞɘəɘɩɜ ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ. 

Οι πιστοδοτικές πράξεις έναντι εξασφαλίσεων έχουν μικρή μόνο συμβολή 

στην αύξηση του συνολικού κινδύνου, παρά το μεγάλο μέγεθος της έκθεσης. 
ɆŰɖɜ Ɏůəɖůɖ ůɡɛˊŮɟɘɚɐűɗɖəŬɜ əŬɘ ˊɘůŰɞŭɞŰɘəɏɠ ˊɟɎɝŮɘɠ ˊɞɡ ŮɝŬůűŬɚɑɕɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ 
ŮŰŬɘɟɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ, əŬɚɡɛɛɏɜŮɠ ɞɛɞɚɞɔɑŮɠ, ABS əŬɘ ɛɖ əŬɚɡɛɛɏɜŬ ŰɟŬˊŮɕɘəɎ ɞɛɧɚɞɔŬ. 
Ƀ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ŬɜɎ ɛɞɜɎŭŬ ɏəɗŮůɖɠ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ ˊɘůŰɞŭɞŰɘəɩɜ ˊɟɎɝŮɤɜ 
ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ŬˊɞŭɞɗŮɑ ůŰɞ ɧŰɘ ɔɘŬ ɜŬ ŮˊɏɚɗŮɘ ŬɗɏŰɖůɖ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ůɡɜŰɟɏɢɞɡɜ 
ůɤɟŮɡŰɘəɎ ŭɨɞ ˊɟɞɦˊɞɗɏůŮɘɠ: ɛɞɚɞɜɧŰɘ ɞ əɚɘɛŬŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɛŮŰŬŭɑŭŮŰŬɘ əŬɘ ɛɏůɤ 
Űɞɡ ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɞɛɏɜɞɡ əŬɘ ɛɏůɤ Űɞɡ ŰɑŰɚɞɡ ˊɞɡ ˊŬɟɏɢŮŰŬɘ ɤɠ ŮɝŬůűɎɚɘůɖ, ɞ 
əɑɜŭɡɜɞɠ ŬɡŰɧɠ ɡɚɞˊɞɘŮɑŰŬɘ ɛɧɜɞ Ůűɧůɞɜ ɞ ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɧɛŮɜɞɠ əŬŰŬůŰŮɑ ŬűŮɟɏɔɔɡɞɠ 
əŬɘ Ůˊɘˊɚɏɞɜ ɖ ŬɝɑŬ Űɖɠ ŮɝŬůűɎɚɘůɖɠ ɡˊɞɢɤɟɐůŮɘ əɎŰɤ Ŭˊɧ Űɞ ŮˊɑˊŮŭɞ ˊɟɞůŰŬůɑŬɠ 
ˊɞɡ ˊɟɞůűɏɟɞɡɜ ɞɘ ŮűŬɟɛɞɕɧɛŮɜŮɠ ˊŮɟɘəɞˊɏɠ ŬˊɞŰɑɛɖůɖɠ. ȷɡŰɧ ůɡɛɓŬɑɜŮɘ ůŮ 
ˊŮɟɘˊŰɩůŮɘɠ ɧˊɞɡ əŬɗɑůŰŬŰŬɘ ŬűŮɟɏɔɔɡɞɠ əŬɘ ɞ ŮəŭɧŰɖɠ Űɞɡ ŰɑŰɚɞɡ. ɋɠ Ůə ŰɞɨŰɞɡ, ɞ 
əɚɘɛŬŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ůɡɔəŮɜŰɟɩɜŮŰŬɘ ůŮ ŬɜɞɑɔɛŬŰŬ ˊɟɞɠ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɞɡɠ 
ŬɜŰɘůɡɛɓŬɚɚɞɛɏɜɞɡɠ, ɘŭɑɤɠ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɞɡ ůŮɜŬɟɑɞɡ hot house world, ůŰɞ ɞˊɞɑɞ 
Űɧůɞ ɞɟɘůɛɏɜŬ ɘŭɟɨɛŬŰŬ ɧůɞ əŬɘ ɞɘ ŰɑŰɚɞɘ Űɞɡɠ ɞˊɞɑɞɡɠ ɏɢɞɡɜ ˊɟɞůűɏɟŮɘ ɤɠ 
ŮɝŬůűŬɚɑůŮɘɠ ɓɟɑůəɞɜŰŬɘ ůŮ ˊŮɟɘɞɢɏɠ ˊɞɡ ŮˊɖɟŮɎɕɞɜŰŬɘ ůɞɓŬɟɎ. 

Ασκήσεις προσομοίωσης ακραίων καταστάσεων για τον κλιματικό κίνδυνο επί 

του ισολογισμού του Ευρωσυστήματος αναμένεται να διεξάγονται τακτικά στο 
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μέλλον. ȷɡŰɏɠ ɞɘ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɏɠ ŬůəɐůŮɘɠ ɗŬ ŭɩůɞɡɜ Űɖɜ ŮɡəŬɘɟɑŬ ɜŬ ŮɜɘůɢɡɗŮɑ 
ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ɖ ɛŮɗɞŭɞɚɞɔɑŬ əŬɘ ɜŬ ŭɘŮɡɟɡɜɗŮɑ Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ŬɜɞɘɔɛɎŰɤɜ ˊɞɡ 
əŬɚɨˊŰŮŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ Ɏůəɖůɖ. ɆŰɞ ɛɏɚɚɞɜ, ɞ əɚɘɛŬŰɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ 
ŬˊɞŰŮɚɏůŮɘ ŬɜŬˊɧůˊŬůŰɞ ŰɛɐɛŬ Űɞɡ ɡˊɎɟɢɞɜŰɞɠ ˊɚŬɘůɑɞɡ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ əɘɜŭɨɜɤɜ, 
ɛɏůɤ Űɞɡ ɞˊɞɑɞɡ ŬɜŬɚɨŮŰŬɘ ɞ ůɡɜɞɚɘəɧɠ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧɠ əɑɜŭɡɜɞɠ Űɞɡ 
ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ɏɜŬɜŰɘ Űɤɜ ɡűɘůŰɎɛŮɜɤɜ ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ 
ŬůűŬɚŮɑŬɠ. 
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7 ȷɜŬŭɟɞɛɘəɐ ˊɟɧɓɚŮɣɖ (backcasting) Űɤɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ 
ŮˊɘŰɞəɑɤɜ əŬɘ Űɤɜ ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɞɜ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ï ůɡɜŭɡŬůɛɧɠ ŭŮɘəŰɩɜ ˊɞɡ ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ 
ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ əŬɘ ɘůŰɞɟɘəɩɜ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ ɔɘŬ 
ůɡɜŬűŮɑɠ ɛŮŰŬɓɚɖŰɏɠ 

Valentin Burban και Fabian Schupp 

Οι αγορές χρηματοπιστωτικών μέσων που συνδέονται με τον πληθωρισμό στη 

ζώνη του ευρώ παρέχουν πολύτιμες πληροφορίες σχετικά με τις προσδοκίες 

των αγορών για τον πληθωρισμό και για τα πραγματικά επιτόκια, όμως τα εν 

λόγω μέσα εμφανίστηκαν μόλις στις αρχές της δεκαετίας του 2000. Ƀɘ 
ŬˊɞŭɧůŮɘɠ Űɤɜ ŰɘɛŬɟɘɗɛɞˊɞɘɖɛɏɜɤɜ ɞɛɞɚɧɔɤɜ (inflation-linked bonds  ILB) əŬɘ ŰŬ 
ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɤɜ ůɡɛűɤɜɘɩɜ ŬɜŰŬɚɚŬɔɐɠ ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ (inflation-
linked swaps  ILS) ŮɜůɤɛŬŰɩɜɞɡɜ Űɘɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ Űɤɜ Ŭɔɞɟɩɜ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ 
əŬɘ ɔɘŬ ŰŬ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ ůŮ ɞɟɑɕɞɜŰŮɠ 1-30 ŮŰɩɜ. ȷˊɧ Űɖ ůəɞˊɘɎ Űɖɠ əŮɜŰɟɘəɐɠ 
ŰɟɎˊŮɕŬɠ, ɞɘ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ˊɞɡ ŬɜŰɚɞɨɜŰŬɘ Ŭˊɧ ŰŬ ɛɏůŬ ŬɡŰɎ ɛˊɞɟɞɨɜ ɜŬ 
ɓɞɖɗɐůɞɡɜ ůŰɖɜ Ŭɝɘɞɚɧɔɖůɖ Űɖɠ ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ ŬˊɞűɎůŮɤɜ 
ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɖɠ əŮɜŰɟɘəɐɠ ŰɟɎˊŮɕŬɠ əŬɘ ɜŬ ˊŬɟɎůɢɞɡɜ əŬɗɞŭɐɔɖůɖ ɔɘŬ 
Űɖ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɐ ˊɞɟŮɑŬ Űɖɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. ɆŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ, ɤůŰɧůɞ, ŰŬ 
ůŰɞɘɢŮɑŬ ŬɡŰɎ əŬɚɨˊŰɞɡɜ ˊɞɚɨ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɞ Ŭɟɘɗɛɧ əɨəɚɤɜ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ əŬɗɩɠ əŬɘ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əɨəɚɤɜ, ŭŮŭɞɛɏɜɞɡ ɞɘ Ŭɔɞɟɏɠ ŰɘɛŬɟɘɗɛɞˊɞɘɖɛɏɜɤɜ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ ůŰɖ ɕɩɜɖ 
Űɞɡ Ůɡɟɩ ŮɛűŬɜɑůŰɖəŬɜ ɛɧɚɘɠ ůŰɘɠ Ŭɟɢɏɠ Űɖɠ ŭŮəŬŮŰɑŬɠ Űɞɡ 2000. ȷɡŰɧ ˊŮɟɘɞɟɑɕŮɘ Űɖ 
ŭɡɜŬŰɧŰɖŰŬ ŬɜɎɚɡůɖɠ ŭɘŬɟɗɟɤŰɘəɩɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ůɢɏůŮɤɜ.1 

Εντούτοις, συσχετίζοντας τους δείκτες που βασίζονται σε στοιχεία της αγοράς 

με ποικιλία οικονομικών μεταβλητών, μπορούμε να εκτιμήσουμε χρονοσειρές 

των επιτοκίων ILS, καθώς και των βασιζόμενων σε στοιχεία της αγοράς 

πραγματικών επιτοκίων, οι οποίες εκτείνονται σε μεγαλύτερο βάθος χρόνου 

στο παρελθόν (“backcasting”– αναδρομική πρόβλεψη χρονοσειρών). ũɘŬ Űɖɜ 
əŬŰŬůəŮɡɐ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ ˊɘɞ ŮəŰŮŰŬɛɏɜɤɜ ɢɟɞɜɞůŮɘɟɩɜ, ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɖ ůɢɏůɖ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ 
ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ILS ï ɐ ɓŬůɘɕɧɛŮɜɤɜ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ï əŬɘ 
ˊɘɞ ɛŬəɟɩɜ ɢɟɞɜɞůŮɘɟɩɜ ɛŮŰŬɓɚɖŰɩɜ, ɧˊɤɠ ɞ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ɐ ɞɘ ŭŮɑəŰŮɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ŭɟŬůŰɖɟɘɧŰɖŰŬɠ. ȼ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɐ ˊɟɧɓɚŮɣɖ ɝŮəɘɜɎ Ŭˊɧ ɏɜŬ ůɨɜɞɚɞ 108 
ɛŮŰŬɓɚɖŰɩɜ, ɛŮ ŭŮŭɞɛɏɜŬ ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ Ŭˊɧ Űɞ 1992 əŬɘ Ůɝɐɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ 
ŭɩůɞɡɜ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ əŬɘ ŰŬ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ 

                                                                    
1  ȼ ŬɜɎɚɡůɖ ůŰɞ ˊŬɟɧɜ ˊɚŬɑůɘɞ ɓŬůɑɕŮŰŬɘ ůŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɤɜ ůɡɛűɤɜɘɩɜ ILS Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ. ȷɜ əŬɘ 

ɖ ŬɔɞɟɎ Űɤɜ ILS ɡˊɎɟɢŮɘ Ŭˊɧ Űɘɠ Ŭɟɢɏɠ Űɖɠ ŭŮəŬŮŰɑŬɠ Űɞɡ 2000, Űɞ ŭŮɑɔɛŬ ůŰɞ ɞˊɞɑɞ ůŰɖɟɑɕŮŰŬɘ ɖ 
ŬɜɎɚɡůɖ ɝŮəɘɜɎ ɛɧɚɘɠ Ŭˊɧ Űɞ 2005, ɏŰɞɠ əŬŰɎ Űɞ ɞˊɞɑɞ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ɧŰɘ ɖ ŬɔɞɟɎ ɏɢŮɘ ŬɜŬˊŰɡɢɗŮɑ ˊɚɐɟɤɠ. 
ȸɚ. ɚ.ɢ. Neri, S., Bulligan, G., Cecchetti, S., Corsello, F., Papetti, A., Riggi, M., Rondinelli, C. and 
Tagliabracci, A., ñOn the anchoring of inflation expectations in the euro areaò, Questioni di Economia e 

Finanza, No 712, Banca d’Italia, ɆŮˊŰɏɛɓɟɘɞɠ 2022. 

https://www.bancaditalia.it/pubblicazioni/qef/2022-0712/QEF_712_22.pdf?language_id=1
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ŮˊɘŰɧəɘŬ.2 ȺűŬɟɛɧɕɞɜŰŬɠ ɏɜŬ ůŰŬŰɘůŰɘəɧ ɞɘəɞɜɞɛŮŰɟɘəɧ ɡˊɧŭŮɘɔɛŬ3 əŬɘ ŰŮɢɜɞəɟŬŰɘəɐ 
əɟɑůɖ ŮˊɘɚɏɔɞɡɛŮ Ŭˊɧ Űɘɠ ˊŬɟŬˊɎɜɤ ɛŮŰŬɓɚɖŰɏɠ Űɘɠ ɢɟɞɜɞůŮɘɟɏɠ ˊɞɡ ŮɑɜŬɘ ˊɘɞ 
ˊɟɧůűɞɟŮɠ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŬɟŬɔɤɔɐ ˊɟɞůŮɔɔɘůŰɘəɩɜ ɘůŰɞɟɘəɩɜ Űɘɛɩɜ. ȷɡŰɏɠ ŮɑɜŬɘ ɞ 
ŮŰɐůɘɞɠ ɟɡɗɛɧɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ, ɞ ɟɡɗɛɧɠ ɛŮŰŬɓɞɚɐɠ Űɖɠ 
ɓɘɞɛɖɢŬɜɘəɐɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ, ŰŬ ˊŬɟŬŰɖɟɖɗɏɜŰŬ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ 
(ɞɜɞɛŬůŰɘəɎ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ ɛŮɑɞɜ əŬŰŬɔŮɔɟŬɛɛɏɜɞɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ), ɏɜŬɠ 
ŭŮɑəŰɖɠ ˊŬɟŬɔɤɔɘəɞɨ əŮɜɞɨ, ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮɟŮɡɜɩɜ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɘɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ əŬɘ ɔɘŬ ŰŬ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ, ŭɘɎűɞɟŮɠ ŬˊɞŭɧůŮɘɠ ɞɛɞɚɧɔɤɜ, əŬɗɩɠ 
əŬɘ ŭŮɑəŰŮɠ ŬɓŮɓŬɘɧŰɖŰŬɠ ŬɜŬűɞɟɘəɎ ɛŮ Űɖɜ ɞɘəɞɜɞɛɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ. ȼ ůŰŬŰɘůŰɘəɐ ůɢɏůɖ 
ɛŮŰŬɝɨ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ ɢɟɞɜɞůŮɘɟɩɜ əŬɘ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ILS ɐ Űɤɜ ɓŬůɘɕɧɛŮɜɤɜ ůŮ 
ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ əŬɗô ɡˊɧɗŮůɖ (əŬɘ ŮɚɏɔɢŮŰŬɘ) 
ɤɠ ŭɘŬɢɟɞɜɘəɎ ůŰŬɗŮɟɐ. ɆŰɖɜ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ŬɡŰɐ ŮɑɜŬɘ ŭɡɜŬŰɐ ɖ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɐ ˊɟɧɓɚŮɣɖ 
Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ŬɡŰɩɜ, ŭɖɚ. ɖ ŮəŰɑɛɖůɐ Űɞɡɠ ɔɘŬ ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ ˊɞɡ ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ ŬɡŰɎ ŭŮɜ 
ɐŰŬɜ Ŭəɧɛɖ ŭɘŬɗɏůɘɛŬ.4 ɇŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ŬɡŰɐɠ Űɖɠ ŭɘŬŭɘəŬůɑŬɠ ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɜŰŬɘ ůŰɞ 
ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȷ. Ƀɘ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɎ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜŮɠ (backcasted) ɢɟɞɜɞůŮɘɟɏɠ ŭŮɑɢɜɞɡɜ ï 
ɔɘŬ ŭɘɎűɞɟŮɠ ŭɘɎɟəŮɘŮɠ ï ůŮ Ŭŭɟɏɠ ɔɟŬɛɛɏɠ Űɖɜ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ əŬɘ 
ŰŬ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ ůŮ ɛɘŬ ˊŮɟɑɞŭɞ ɧˊɞɡ Ŭəɧɛɖ ŭŮɜ ɡˊɐɟɢŬɜ ŭŮɑəŰŮɠ ɛŮ ɓɎůɖ 
ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ůŮ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɧ ɢɟɧɜɞ. ȷɡŰɧ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŮ ɜŬ ɓɞɖɗɐůŮɘ ɜŬ 
əŬŰŬɜɞɖɗŮɑ, ɚɧɔɞɡ ɢɎɟɘɜ, əŬŰɎ ˊɧůɞɜ ɞɘ ŰɎůŮɘɠ ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɖɟɐɗɖəŬɜ əŬŰɎ Űɖɜ 
ˊŮɟɑɞŭɞ ŭɖɛɞůɑŮɡůɖɠ ŭŮɘəŰɩɜ ɓŬůɘɕɧɛŮɜɤɜ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ɐŭɖ 
ˊɟɞɦˊɐɟɢŬɜ ůŰɞ ˊŬɟŮɚɗɧɜ. ũŮɜɘəɧŰŮɟŬ, ɞɘ ˊɘɞ ŮəŰŮŰŬɛɏɜŮɠ ŮəŰɘɛɖɗŮɑůŮɠ ɢɟɞɜɞůŮɘɟɏɠ 
Űɖɠ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖɠ Űɞɡ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ əŬɘ Űɤɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ɛˊɞɟɞɨɜ ɜŬ 
Ŭɝɘɞˊɞɘɖɗɞɨɜ ɔɘŬ ůəɞˊɞɨɠ ɞɘəɞɜɞɛŮŰɟɘəɩɜ ŬɜŬɚɨůŮɤɜ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜɎŭŮɘɝɖ 
ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰɘəɩɜ ŰɎůŮɤɜ (stylised facts) əŬɘ ɘůŰɞɟɘəɩɜ əŬɜɞɜɘəɞŰɐŰɤɜ. ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ, 
ŬɡŰɏɠ ɞɘ ñɞɘɞɜŮɑ ɘůŰɞɟɘəɏɠò ɢɟɞɜɞůŮɘɟɏɠ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ŮɟɛɖɜŮɨɞɜŰŬɘ ɛŮ ŮˊɘűɨɚŬɝɖ əŬɘ 
Űɡɢɧɜ ɛɘəɟɏɠ ŭɘŬəɡɛɎɜůŮɘɠ ůŮ ůɨɜŰɞɛŮɠ ɢɟɞɜɘəɏɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ ŭŮɜ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ 
ɡˊŮɟŮɟɛɖɜŮɨɞɜŰŬɘ. 

                                                                    
2  ɆŰɖɜ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ Űɤɜ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɩɜ ɛŮŰŬɓɚɖŰɩɜ, ŬɜŰɑ ɢɟɞɜɞůŮɘɟɩɜ ɓŬůɘɕɧɛŮɜɤɜ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ ɔɘŬ 

Űɞ ůɨɜɞɚɞ Űɤɜ ɢɤɟɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ˊɟɞ Űɞɡ 1999, ɞɘ ɛŮŰŬɓɚɖŰɏɠ ůŰɖɟɑɕɞɜŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ůŰɘɠ 
ůŰŬŰɘůŰɘəɏɠ ůŮɘɟɏɠ Űɖɠ ũŮɟɛŬɜɑŬɠ əŬɘ Űɖɠ ũŬɚɚɑŬɠ. 

3  ȼ Ůˊɘɚɞɔɐ ɛɘŬɠ ŭŮŭɞɛɏɜɖɠ ɛŮŰŬɓɚɖŰɐɠ (Ůɜɧɠ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ ILS ɐ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ ɔɘŬ ůɡɔəŮəɟɘɛɏɜɖ 
ŭɘɎɟəŮɘŬ) ɓŬůɑɕŮŰŬɘ Ůɜ ɛɏɟŮɘ ůŰɖ ŭɘŬŭɞɢɘəɐ ŮűŬɟɛɞɔɐ Űɖɠ ˊŬɚɘɜŭɟɧɛɖůɖɠ LASSO (Least Absolute 
Shrinkage and Selection Operator). 

4  ȼ ˊɟɞůɏɔɔɘůɖ ŬɡŰɐ ŬəɞɚɞɡɗŮɑ Űɘɠ ŬɜŬɚɨůŮɘɠ Űɤɜ Groen, J. and Middeldorp, M., ñCreating a History of 
U.S. Inflation Expectationsò, Liberty Street Economics, Federal Reserve Bank of New York, 21.8.2013 

και Marshall, W., “Introducing a backcast history of traded inflation”, Global Rates Notes, Goldman 

Sachs, 2020. 

https://libertystreeteconomics.newyorkfed.org/2013/08/creating-a-history-of-us-inflation-expectations/
https://libertystreeteconomics.newyorkfed.org/2013/08/creating-a-history-of-us-inflation-expectations/
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Διάγραμμα A 
ȷɜŬŭɟɞɛɘəɩɠ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜŬ (backcasted) ŮˊɘŰɧəɘŬ ILS əŬɘ ɓŬůɘɕɧɛŮɜŬ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ 
Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ 

(ˊɞůɞůŰɎ % ŮŰɖůɑɤɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Refinitiv, Bloomberg, ɃɃɆȷ, Consensus Economics, Eurostat, Baker et al.5 əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: Ƀɘ ůŮɘɟɏɠ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ ŭŮɑɢɜɞɡɜ Űɘɠ ˊɟɞůŬɟɛɞůɛɏɜŮɠ (fitted) Űɘɛɏɠ. Ƀɘ ůəɘŬůɛɏɜŮɠ ˊŮɟɘɞɢɏɠ ŬɜŰɘůŰɞɘɢɞɨɜ ůŰɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ ˊɞɡ 
əŬɚɨˊŰŮɘ ɖ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɐ ˊɟɧɓɚŮɣɖ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ILS əŬɘ Űɤɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ (ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 1992-ɀɎɟŰɘɞɠ 
2005). Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 2022. 

Οι σειρές επιτοκίων ILS και πραγματικών επιτοκίων που παράγονται από τα 

υποδείγματα προσαρμόζονται ικανοποιητικά (fit well) στις παρατηρηθείσες 

χρονοσειρές (Διαγράμματα Β και Γ). Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ůŰɘɠ ɓɟŬɢɨŰŮɟŮɠ ŭɘɎɟəŮɘŮɠ Űɤɜ 
ůɡɛűɤɜɘɩɜ ŬɜŰŬɚɚŬɔɐɠ, ŰŬ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɩɠ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ ILS ůɡɛɓŬŭɑɕɞɡɜ 
ůŮ ɔŮɜɘəɏɠ ɔɟŬɛɛɏɠ ɛŮ Űɞɡɠ ɓŬůɘɕɧɛŮɜɞɡɠ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮɟŮɡɜɩɜ ŭŮɑəŰŮɠ ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ 
ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ Űɞɡ Consensus Economics əŬɗɩɠ əŬɘ Űɖɠ ɏəɗŮůɖɠ OECD 

Economic Outlook Űɞɡ ɃɃɆȷ, ŭɖɚ. ɖ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɎ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɖ ŭɡɜŬɛɘəɐ Űɞɡɠ 
əɟɑɜŮŰŬɘ ŬɚɖɗɞűŬɜɐɠ ůɡɔəɟɘɜɧɛŮɜɖ ɛŮ ŬɡŰɞɨɠ Űɞɡɠ ŭŮɑəŰŮɠ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȸ).6 ɆŰɘɠ 
ɛŬəɟɧŰŮɟŮɠ ŭɘɎɟəŮɘŮɠ, ɞɘ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɩɠ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜŮɠ ůŮɘɟɏɠ ŮɛűŬɜɑɕɞɡɜ 
ůɖɛŬɜŰɘəɏɠ ŬˊɞəɚɑůŮɘɠ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɞɡɠ ɓŬůɘɕɧɛŮɜɞɡɠ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮɟŮɡɜɩɜ ŭŮɑəŰŮɠ 
ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ (ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ũ). ɋůŰɧůɞ, ŬɡŰɧ ŭŮɜ ŬˊɞŰŮɚŮɑ 
Ŭűô ŮŬɡŰɞɨ ɏɜŭŮɘɝɖ ɛɖ ɘəŬɜɞˊɞɘɖŰɘəɐɠ ˊɟɞůŬɟɛɞɔɐɠ əŬɘ ůɡɜɎŭŮɘ ɛŮ ŮɡɟɐɛŬŰŬ Űɖɠ 
ɓɘɓɚɘɞɔɟŬűɑŬɠ ɧŰɘ ɞɘ ɓŬůɘɕɧɛŮɜɞɘ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ŭŮɑəŰŮɠ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɤɜ 
ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ ɏɜŬ ůɖɛŬɜŰɘəɞɨ ɨɣɞɡɠ 
ŬůűɎɚɘůŰɟɞ əɘɜŭɨɜɞɡ.7 ȷɜŰɑɗŮŰŬ, ɞɘ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ˊɞɡ ˊɟɞɏɟɢɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ ůŰɞɘɢŮɑŬ 
ŮɟŮɡɜɩɜ ɔŮɜɘəɎ ɗŮɤɟŮɑŰŬɘ ɧŰɘ ŭŮɜ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɡɜ ŬůűɎɚɘůŰɟŬ əɘɜŭɨɜɞɡ.8 ɇŬ 
ŬˊɞŰŮɚɏůɛŬŰŬ ɔɘŬ ŰŬ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɩɠ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜŬ ɓŬůɘɕɧɛŮɜŬ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ 
ŬɔɞɟɎɠ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ ˊɟɞůŬɟɛɧɕɞɜŰŬɘ Ůɝɑůɞɡ ɘəŬɜɞˊɞɘɖŰɘəɎ ůŰɖɜ 
ˊŬɟŬŰɖɟɖɗŮɑůŬ ůŮɘɟɎ. ȾŬɘ ůô ŬɡŰɐ Űɖɜ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ, ŰŬ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ ůŰɘɠ 
ɓɟŬɢɨŰŮɟŮɠ ŭɘɎɟəŮɘŮɠ ůŮ ɔŮɜɘəɏɠ ɔɟŬɛɛɏɠ ůɡɛɓŬŭɑɕɞɡɜ ɛŮ Űɞɡɠ ŭŮɑəŰŮɠ ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ 
                                                                    
5  Baker, S.R., Bloom, N. and Davis, S.J., ñMeasuring Economic Policy Uncertaintyò, The Quarterly 

Journal of Economics, Vol. 131, No 4, Ɂɞɏɛɓɟɘɞɠ 2016, 1593-1636. 
6  ȸŮɓŬɑɤɠ Ůɜ ɛɏɟŮɘ ŬɡŰɧ ŮɑɜŬɘ ɏŰůɘ Ůɝ ɞɟɘůɛɞɨ, əŬɗɩɠ ɞɘ ɏɟŮɡɜŮɠ ŬɡŰɏɠ ůɡɔəŬŰŬɚɏɔɞɜŰŬɘ Ůˊɑůɖɠ ɛŮŰŬɝɨ 

Űɤɜ ŮɟɛɖɜŮɡŰɘəɩɜ ɛŮŰŬɓɚɖŰɩɜ. 
7  ȸɚ. ȸox ñDecomposing market-based measures of inflation compensation into inflation expectations 

and risk premiaò, Economic Bulletin, Issue 8, ECB, 2021. 
8  Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɞɘ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ˊɞɡ ɛŮŰɟɞɨɜŰŬɘ ɓɎůŮɘ ŮɟŮɡɜɩɜ ɛˊɞɟŮɑ ůŮ əɎɗŮ 

ˊŮɟɑˊŰɤůɖ ɜŬ ɛɖ ůɡɛˊɑˊŰɞɡɜ ɛŮ ŬɡŰɏɠ ˊɞɡ ŮɜůɤɛŬŰɩɜɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ ůŰɘɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɏɠ 
Ŭɔɞɟɏɠ. 
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ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ, ɧˊɤɠ əŬŰŬɟŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ ɓɎůɖ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮɟŮɡɜɩɜ ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ 
ɛŮ ŭŮŭɞɛɏɜŬ ɞɜɞɛŬůŰɘəɩɜ ŬˊɞŭɧůŮɤɜ. 

Διάγραμμα B 
ɄɟɞůŬɟɛɞɔɐ (fit) Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ILS ŭɨɞ ŮŰɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ əŬɘ Űɤɜ 
ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ŭɨɞ ŮŰɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ůŰɘɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ  

α) Aντιστάθμιση πληθωρισμού 
(ˊɞůɞůŰɎ % ŮŰɖůɑɤɠ) 

 

β) Πραγματικά επιτόκια 
(ˊɞůɞůŰɎ % ŮŰɖůɑɤɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Refinitiv, Bloomberg, ɃɃɆȷ, Consensus Economics, Eurostat, Baker et al. əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: Ƀɘ ůəɘŬůɛɏɜŮɠ ˊŮɟɘɞɢɏɠ ŬɜŰɘůŰɞɘɢɞɨɜ ůŰɞ ŭŮɑɔɛŬ ˊɞɡ əŬɚɨˊŰŮɘ ɖ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɐ ˊɟɧɓɚŮɣɖ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ILS əŬɘ Űɤɜ 
ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ (ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 1992-ɀɎɟŰɘɞɠ 2005). Ƀɘ ɓŬůɘɕɧɛŮɜŮɠ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮɟŮɡɜɩɜ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ˊɟɞɏɟɢɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ɏəɗŮůɖ OECD Economic Οutlook Űɞɡ ɃɃɆȷ əŬɘ Ŭˊɧ Űɞ Consensus Economics. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ 
ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 2022. 
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ɄɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ɛŮ ɓɎůɖ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮɟŮɡɜɩɜ
ȷɜŬŭɟɞɛɘəɎ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɞ ŮˊɘŰɧəɘɞ ILS ŭɨɞ ŮŰɩɜ
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ɄɟŬɔɛŬŰɘəɧ ŮˊɘŰɧəɘɞ ŭɨɞ ŮŰɩɜ
ȷˊɧŭɞůɖ ŭɘŮŰɞɨɠ ɞɛɞɚɧɔɞɡ ɛŮ ůŰɎɗɛ. ɤɠ ˊɟɞɠ Űɞ ȷȺɄ ɛŮɑɞɜ ɓŬůɘɕɧɛŮɜŮɠ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮɟŮɡɜɩɜ ˊɟɞůŭ. ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ
ȷɜŬŭɟɞɛɘəɎ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɞ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɧ ŮˊɘŰɧəɘɞ ŭɨɞ ŮŰɩɜ



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
ȷɜŬŭɟɞɛɘəɐ ˊɟɧɓɚŮɣɖ (backcasting) Űɤɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ əŬɘ Űɤɜ ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ 
ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ï ůɡɜŭɡŬůɛɧɠ ŭŮɘəŰɩɜ ˊɞɡ ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ 
əŬɘ ɘůŰɞɟɘəɩɜ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ ɔɘŬ ůɡɜŬűŮɑɠ ɛŮŰŬɓɚɖŰɏɠ 
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Διάγραμμα Γ 
ɄɟɞůŬɟɛɞɔɐ (fit) Űɞɡ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ ILS ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ˊɏɜŰŮ ɏŰɖ əŬɘ ɔɘŬ ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɏɜŰŮ ŮŰɩɜ 
ůŰɘɠ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ 

(ˊɞůɞůŰɎ % ŮŰɖůɑɤɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Refinitiv, Bloomberg, ɃɃɆȷ, Consensus Economics, Eurostat, Baker et al. əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: Ƀɘ ůəɘŬůɛɏɜŮɠ ˊŮɟɘɞɢɏɠ ŬɜŰɘůŰɞɘɢɞɨɜ ůŰɞ ŭŮɑɔɛŬ ˊɞɡ əŬɚɨˊŰŮɘ ɖ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɐ ˊɟɧɓɚŮɣɖ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ILS əŬɘ Űɤɜ 
ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ (ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 1992-ɀɎɟŰɘɞɠ 2005). Ƀɘ ɓŬůɘɕɧɛŮɜŮɠ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮɟŮɡɜɩɜ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ˊɟɞɏɟɢɞɜŰŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ ɏəɗŮůɖ OECD Economic Οutlook Űɞɡ ɃɃɆȷ əŬɘ Ŭˊɧ Űɞ Consensus Economics. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ 
ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 2022. 

Οι αναδρομικά προβλεπόμενες σειρές υποδηλώνουν ότι η πτωτική τάση των 

μακροπρόθεσμων ονομαστικών επιτοκίων μηδενικού κινδύνου που 

παρατηρήθηκε κατά την περίοδο αμέσως πριν από την εισαγωγή του ευρώ το 

1999 αντανακλούσε τόσο τη χαμηλότερη αντιστάθμιση του πληθωρισμού όσο 

και τα χαμηλότερα βασιζόμενα σε στοιχεία της αγοράς πραγματικά επιτόκια, 

παράγοντες που εξηγούν το μεγαλύτερο μέρος της μετέπειτα πτώσης των 

ονομαστικών επιτοκίων από το 1999 και εξής (Διάγραμμα Δ). ȼ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ 
ŬɜŬŭɟɞɛɘəɎ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ILS əŬŰɎ Űɖ ŭŮəŬŮŰɑŬ Űɞɡ 1990 ůɡɜɎŭŮɘ ɛŮ 
Űɖɜ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɞɡ ɔŮɜɘəɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ůŮ ɧɚŮɠ Űɘɠ ɢɩɟŮɠ ˊɞɡ ŬɟɔɧŰŮɟŬ ɏɛŮɚɚŮ 
ɜŬ ŬˊɞŰŮɚɏůɞɡɜ Űɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ. ɋůŰɧůɞ, ɞ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɞɠ əŬɘ ŰŬɡŰɧɢɟɞɜŬ 
ůŰŬɗŮɟɧŰŮɟɞɠ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧɠ ŬˊɞŰɏɚŮůŮ Ůˊɑůɖɠ ˊŬɔəɧůɛɘɞ űŬɘɜɧɛŮɜɞ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ 
Űɖɠ ñGreat Moderationò, ɖ ɞˊɞɑŬ ůɡɜŭɏŮŰŬɘ ůɡɢɜɎ ɛŮ Űɖɜ Ɏůəɖůɖ ˊɘɞ 
ŬˊɞŰŮɚŮůɛŬŰɘəɐɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ.9 Ƀɘ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ ŬɡŰɏɠ ůɡɜɞŭŮɨɗɖəŬɜ Ŭˊɧ ɛɘŬ 
ɔŮɜɘəɧŰŮɟɖ ˊŰɩůɖ Űɤɜ ɞɜɞɛŬůŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ůŰɖ ɛŮɚɚɞɜŰɘəɐ Ůɡɟɤɕɩɜɖ əŬŰɎ Űɖɜ 
ˊŮɟɑɞŭɞ Ŭɛɏůɤɠ ˊɟɘɜ Ŭˊɧ Űɖ ŭɖɛɘɞɡɟɔɑŬ Űɞɡ Ůɡɟɩ, ˊŰɩůɖ ɖ ɞˊɞɑŬ, ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɘɠ 
ŬɜŬŭɟɞɛɘəɎ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜŮɠ ůŮɘɟɏɠ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ILS əŬɘ ɓŬůɘɕɧɛŮɜɤɜ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ 
ŬɔɞɟɎɠ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ, ɞűŮɘɚɧŰŬɜ Ůɝɑůɞɡ ůŰɖ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟɖ ŬɜŰɘůŰɎɗɛɘůɖ Űɞɡ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ əŬɘ ůŰŬ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŬ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ. ɇŬ ˊɟɩŰŬ ɢɟɧɜɘŬ ɛŮŰɎ Űɖ 
ɗɏůˊɘůɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ ŰŬ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɩɠ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ ILS əŬɘ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ 
ŮˊɘŰɧəɘŬ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ůɢŮŰɘəɎ ůŰŬɗŮɟɎ, ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ ɧɛɤɠ əŬŰŬɔɟɎűɞɡɜ ůɖɛŬɜŰɘəɐ 
ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ˊŰɩůɖ: ŬɟɢɘəɎ Űɞ 2008 ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɖɠ ˊŬɔəɧůɛɘŬɠ ɢɟɖɛŬŰɞˊɘůŰɤŰɘəɐɠ 
əɟɑůɖɠ əŬɘ ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ əŬŰɎ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ ɢŬɛɖɚɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ɛŮŰŬɝɨ Űɞɡ 2013 
əŬɘ Űɖɠ ˊŬɜŭɖɛɘəɐɠ əɟɑůɖɠ Űɞɡ 2020-21. ɋůŰɧůɞ, Ůɜɩ Ůˊɑ Űɞɡ ˊŬɟɧɜŰɞɠ ŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ 
ILS ɏɢɞɡɜ ŬɜŬəɎɛɣŮɘ Ŭˊɧ Űɘɠ ɛŮɘɩůŮɘɠ əŬɘ ɏɢɞɡɜ ŮˊŬɜɏɚɗŮɘ ůŮ ŮˊɑˊŮŭŬ ˊɘɞ əɞɜŰɎ ůŰɞ 
2%, ŰŬ ɓŬůɘɕɧɛŮɜŬ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ůŮ 
                                                                    
9  ȸɚ. Bernanke, B.S., ñThe Great Moderationò, in Koenig, E.F., Leeson, R. and Kahn, G.A. (eds.), The 

Taylor Rule and the Transformation of Monetary Policy, Chapter 6, Hoover Institution Press, Stanford, 

California, Ιούνιος 2012. 
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ȺˊɘŰɧəɘɞ ILS ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ˊɏɜŰŮ ɏŰɖ əŬɘ ɔɘŬ ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɏɜŰŮ ŮŰɩɜ
ȷɜŬŭɟɞɛɘəɎ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɞ ŮˊɘŰɧəɘɞ ILS ɛŮŰɎ Ŭˊɧ ˊɏɜŰŮ ɏŰɖ əŬɘ ɔɘŬ ɞɟɑɕɞɜŰŬ ˊɏɜŰŮ ŮŰɩɜ
ȸŬůɘɕɧɛŮɜŮɠ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ ŮɟŮɡɜɩɜ ˊɟɞůŭɞəɑŮɠ ɔɘŬ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ɛŮŰɎ Ŭˊɧ 6-10 ɏŰɖ



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
ȷɜŬŭɟɞɛɘəɐ ˊɟɧɓɚŮɣɖ (backcasting) Űɤɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ əŬɘ Űɤɜ ˊɟɞůŭɞəɘɩɜ 
ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ï ůɡɜŭɡŬůɛɧɠ ŭŮɘəŰɩɜ ˊɞɡ ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ 
əŬɘ ɘůŰɞɟɘəɩɜ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ ɔɘŬ ůɡɜŬűŮɑɠ ɛŮŰŬɓɚɖŰɏɠ 
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ɘůŰɞɟɘəɩɠ ɢŬɛɖɚɎ ŮˊɑˊŮŭŬ, ɔŮɔɞɜɧɠ Űɞ ɞˊɞɑɞ ŮɑɜŬɘ ůɡɜŮˊɏɠ əŬɘ ɛŮ Űɖ ɛɞɜɘɛɧŰŮɟɖ 
ɛŮɑɤůɖ Űɞɡ űɡůɘəɞɨ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ (natural rate of interest).10 

Διάγραμμα Δ 
ȷɜɎɚɡůɖ Űɖɠ ɞɜɞɛŬůŰɘəɐɠ ŭŮəŬŮŰɞɨɠ Ŭˊɧŭɞůɖɠ ɛɖŭŮɜɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ ůŮ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ əŬɘ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ 

(ˊɞůɞůŰɎ % ŮŰɖůɑɤɠ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Refinitiv, Bloomberg, ɃɃɆȷ, Consensus Economics, Eurostat, Baker et al. əŬɘ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɖɠ ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȼ ˊɟɞůŬɟɛɞůɛɏɜɖ (fitted) ɞɜɞɛŬůŰɘəɐ Ŭˊɧŭɞůɖ ɛɖŭŮɜɘəɞɨ əɘɜŭɨɜɞɡ ɡˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɤɠ Űɞ ɎɗɟɞɘůɛŬ Űɤɜ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɩɠ 
ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɤɜ əŬɘ ˊɟɞůŬɟɛɞůɛɏɜɤɜ ůŮɘɟɩɜ Űɞɡ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ ILS ŭɏəŬ ŮŰɩɜ əŬɘ Űɤɜ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɩɠ ˊɟɞɓɚŮˊɧɛŮɜɤɜ əŬɘ 
ˊɟɞůŬɟɛɞůɛɏɜɤɜ ůŮɘɟɩɜ Űɞɡ ɓŬůɘɕɧɛŮɜɞɡ ůŮ ůŰɞɘɢŮɑŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɞɨ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ ŭɏəŬ ŮŰɩɜ. ȼ ŬɜŬŭɟɞɛɘəɐ ˊɟɧɓɚŮɣɖ Űɤɜ 
ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ILS ŭɏəŬ ŮŰɩɜ əŬɘ Űɤɜ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ŭɏəŬ ŮŰɩɜ əŬɚɨˊŰŮɘ Űɞ ŭŮɑɔɛŬ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞɠ 1992-ɀɎɟŰɘɞɠ 2005. Ƀɘ ɟɎɓŭɞɘ ůŰŬ 
ŭŮɝɘɎ ŬɜŬɚɨɞɡɜ, ɔɘŬ Űɘɠ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŮɠ ɢɟɞɜɘəɏɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡɠ, Űɖ ɛŮŰŬɓɞɚɐ Űɖɠ ˊɟɞůŬɟɛɞůɛɏɜɖɠ ɞɜɞɛŬůŰɘəɐɠ ŭŮəŬŮŰɞɨɠ Ŭˊɧŭɞůɖɠ ůŮ 
ůɡɜɘůŰɩůŮɠ, ŭɖɚ. ůŮ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ əŬɘ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ. Ʉɘɞ ˊɟɧůűŬŰŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ: ūŮɓɟɞɡɎɟɘɞɠ 2022. 

 

                                                                    
10  ɆɢŮŰɘəɎ ɛŮ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ əŬɘ ˊɟɞůŭɘɞɟɘůŰɘəɞɨɠ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ Űɞɡ űɡůɘəɞɨ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ, ɓɚ. Brand, C., Bielecki, 

M. and Penalver, C., ñThe natural rate of interest: estimates, drivers, and challenges to monetary 
policyò, Occasional Paper Series, No 217, ECB, ȹŮəɏɛɓɟɘɞɠ 2018. 
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8 ɆɡɜɗɐəŮɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ əŬɘ ˊɟɎɝŮɘɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ 2 ɁɞŮɛɓɟɑɞɡ 2022-7 ūŮɓɟɞɡŬɟɑɞɡ 
2023 

Elvira Fioretto και Ross James Murphy 

Το παρόν πλαίσιο περιγράφει τις συνθήκες ρευστότητας και τις πράξεις 

νομισματικής πολιτικής της ΕΚΤ κατά την έβδομη και όγδοη περίοδο τήρησης 

ελάχιστων αποθεματικών του 2022. ȷɡŰɏɠ ɞɘ ŭɨɞ ˊŮɟɑɞŭɞɘ Űɐɟɖůɖɠ ŭɘɐɟəŮůŬɜ Ŭˊɧ 
2 ɁɞŮɛɓɟɑɞɡ 2022 ɏɤɠ 7 ūŮɓɟɞɡŬɟɑɞɡ 2023 (ɖ ñŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ ˊŮɟɑɞŭɞɠò). 

Η αυστηροποίηση της νομισματικής πολιτικής συνεχίστηκε κατά την 

εξεταζόμενη περίοδο. ɇɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ Űɖɠ ȺȾɇ ŬɨɝɖůŮ ŰŬ ɓŬůɘəɎ ŮˊɘŰɧəɘŬ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɞɡ əŬŰɎ 75 ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ ůŰɖ ůɡɜŮŭɟɑŬůɐ Űɞɡ ůŰɞ Űɏɚɞɠ ɃəŰɤɓɟɑɞɡ Űɞɡ 
2022 əŬɘ ŰŬ ŬɨɝɖůŮ əŬŰɎ Ůˊɘˊɚɏɞɜ 50 ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ ůŰɖ ůɡɜŮŭɟɑŬůɐ Űɞɡ ůŰŬ ɛɏůŬ 
ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ Űɞɡ 2022. ȷɡŰɏɠ ɞɘ ŬɡɝɐůŮɘɠ ŰɏɗɖəŬɜ ůŮ ɘůɢɨ Űɖɜ ɏɓŭɞɛɖ əŬɘ ɧɔŭɞɖ 
ˊŮɟɑɞŭɞ Űɐɟɖůɖɠ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. 

Η μέση υπερβάλλουσα ρευστότητα στο τραπεζικό σύστημα της ζώνης του 

ευρώ μειώθηκε κατά 245,8 δισεκ. ευρώ κατά την εξεταζόμενη περίοδο, αλλά 

παρέμεινε υπεράφθονη σε επίπεδα άνω των 4 τρισεκ. ευρώ. ȼ Ůɜ ɚɧɔɤ ɛŮɑɤůɖ 
ɞűŮɘɚɧŰŬɜ əɡɟɑɤɠ ůŰɘɠ ˊɟɧɤɟŮɠ Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɏɠ Űɞɜ Ɂɞɏɛɓɟɘɞ əŬɘ Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ 
əŮűŬɚŬɑɤɜ ˊɞɡ ŮɑɢŬɜ ɢɞɟɖɔɖɗŮɑ ɛɏůɤ Űɤɜ ˊɟɎɝŮɤɜ 3 ɏɤɠ 10 Űɖɠ ŰɟɑŰɖɠ ůŮɘɟɎɠ 
ůŰɞɢŮɡɛɏɜɤɜ ˊɟɎɝŮɤɜ ˊɘɞ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɖɠ ŬɜŬɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ (TLTRO III). 
ȺɜŰɞɨŰɞɘɠ, ɖ ɛŮɑɤůɖ ŬɜŰɘůŰŬɗɛɑůŰɖəŮ ɛŮɟɘəɩɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɤɜ əŬɗŬɟɩɜ 
ŬɡŰɧɜɞɛɤɜ ˊŬɟŬɔɧɜŰɤɜ, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ɞŭɐɔɖůŮ ůŮ ˊɟɧůɗŮŰɖ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ ůŰɞ 
ůɨůŰɖɛŬ. ȷɡŰɐ ɖ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɤɜ əŬɗŬɟɩɜ ŬɡŰɧɜɞɛɤɜ ˊŬɟŬɔɧɜŰɤɜ ůɡɜɏɢɘůŮ Űɖɜ 
ŰɎůɖ ˊɞɡ ŮɑɢŮ ˊŬɟŬŰɖɟɖɗŮɑ ŬűɧŰɞɡ ŰŮɟɛŬŰɑůŰɖəŮ Űɞ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜ ŬɟɜɖŰɘəɩɜ 
ŮˊɘŰɞəɑɤɜ Űɞɜ Ƚɞɨɚɘɞ Űɞɡ 2022. ȾŬŰɎ Űɖ ŭɘɎɟəŮɘŬ Űɖɠ ɧɔŭɞɖɠ ˊŮɟɘɧŭɞɡ Űɐɟɖůɖɠ ɖ 
ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ Űɞɡ ȹɖɛɞůɑɞɡ ŬˊɞŰɏɚŮůŮ Űɞɜ əɨɟɘɞ ˊŬɟɎɔɞɜŰŬ ˊɞɡ 
ɞŭɐɔɖůŮ ůŰɖ ɛŮɑɤůɖ Űɤɜ əŬɗŬɟɩɜ ŬɡŰɧɜɞɛɤɜ ˊŬɟŬɔɧɜŰɤɜ. 

Η Hrvatska narodna banka εντάχθηκε στο Ευρωσύστημα την 1η Ιανουαρίου 

2023, όταν η Κροατία υιοθέτησε το ευρώ. ȰŰůɘ, ɖ Hrvatska narodna banka ɏɔɘɜŮ Űɞ 
20ɧ ɛɏɚɞɠ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ. ȷˊɧ Űɖɜ 1ɖ ȽŬɜɞɡŬɟɑɞɡ 2023, ŰŬ ɛŮɔɏɗɖ Űɞɡ 
ɘůɞɚɞɔɘůɛɞɨ Űɖɠ Hrvatska narodna banka ɎɟɢɘůŬɜ ɜŬ ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ 
ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ əŬŰŬůŰɎůŮɘɠ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ. 

ȷɜɎɔəŮɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ 

Οι μέσες ημερήσιες ανάγκες σε ρευστότητα του τραπεζικού συστήματος, οι 

οποίες ορίζονται ως το άθροισμα των καθαρών αυτόνομων παραγόντων και 

των υποχρεωτικών αποθεματικών, μειώθηκαν κατά 259,6 δισεκ. ευρώ την 

εξεταζόμενη περίοδο και διαμορφώθηκαν σε 2.247 δισεκ. ευρώ. ȼ ɛŮɑɤůɖ 
ɞűŮɘɚɧŰŬɜ ůɢŮŭɧɜ ŬˊɞəɚŮɘůŰɘəɎ ůŰɖɜ ˊŰɩůɖ əŬŰɎ 264 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ Űɤɜ əŬɗŬɟɩɜ 
ŬɡŰɧɜɞɛɤɜ ˊŬɟŬɔɧɜŰɤɜ ůŮ 2.079,7 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ, ɖ ɞˊɞɑŬ ɛŮ Űɖ ůŮɘɟɎ Űɖɠ ɐŰŬɜ 
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ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ əɡɟɑɤɠ Űɖɠ ɡˊɞɢɩɟɖůɖɠ Űɤɜ ŬɡŰɧɜɞɛɤɜ ˊŬɟŬɔɧɜŰɤɜ Ŭˊɞɟɟɧűɖůɖɠ 
ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ (ɓɚ. Űɞ ŰɛɐɛŬ Űɞɡ ɄɑɜŬəŬ ȷ ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñȯɚɚŮɠ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖ 
ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬò). ɇŬ ɡˊɞɢɟŮɤŰɘəɎ ŮɚɎɢɘůŰŬ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɎ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ ɞɟɘŬəɎ əŬŰɎ 4,4 
ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ əŬɘ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŬɜ ůŮ 167,3 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ. 

Οι αυτόνομοι παράγοντες απορρόφησης ρευστότητας υποχώρησαν κατά 

211,5 δισεκ. ευρώ την εξεταζόμενη περίοδο σε 3.068,5 δισεκ. ευρώ, κυρίως 

λόγω της φθίνουσας τάσης των καταθέσεων του Δημοσίου και των λοιπών 

αυτόνομων παραγόντων. Ƀɘ əŬŰŬɗɏůŮɘɠ Űɞɡ ȹɖɛɞůɑɞɡ ɛŮɘɩɗɖəŬɜ əŬŰɎ 112,7 
ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ əŬŰɎ ɛɏůɞ ɧɟɞ Űɖɜ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ ˊŮɟɑɞŭɞ ůŮ 432,6 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ, ɛŮ Űɞ 
ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɞ ɛɏɟɞɠ Űɖɠ ɛŮɑɤůɖɠ ɜŬ ɚŬɛɓɎɜŮɘ ɢɩɟŬ Űɖɜ ɧɔŭɞɖ ˊŮɟɑɞŭɞ Űɐɟɖůɖɠ (ɓɚ. 
Űɞ ŰɛɐɛŬ Űɞɡ ɄɑɜŬəŬ ȷ ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñɈˊɞɢɟŮɩůŮɘɠò). ȹŮŭɞɛɏɜɖɠ Űɖɠ əŬŰɎɟɔɖůɖɠ Űɞɡ 
ŬɜɩŰŬŰɞɡ ɞɟɑɞɡ 0% ůŰɞ ŮˊɘŰɧəɘɞ Űɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ Űɞɡ ȹɖɛɞůɑɞɡ, ɧˊɤɠ 
ŬˊɞűŬůɑůŰɖəŮ Ŭˊɧ Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ Űɞɜ ɆŮˊŰɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2022, ɖ ɛŮɑɤůɖ ŭŮɜ 
ŬɜŰŬɜŬəɚɎ ɛɧɜɞ Ůˊɞɢɘəɏɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ, əŬɗɩɠ ůŰɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ ŭɘŬəɟŬŰɞɨɜŰŬɘ 
ůɡɜɐɗɤɠ ɢŬɛɖɚɧŰŮɟŬ ɡˊɧɚɞɘˊŬ, ŬɚɚɎ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Ůˊɑůɖɠ ɛɘŬ ˊɘɞ ŭɞɛɘəɐ 
ɛŮŰŬˊŬɜŭɖɛɘəɐ ɛŮɑɤůɖ ůŰŬ ŬˊɞɗɏɛŬŰŬ ŬůűŬɚŮɑŬɠ ˊɞɡ ŭɘŬəɟŬŰɞɨɜ ŰŬ ŮɗɜɘəɎ 
ɈˊɞɡɟɔŮɑŬ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɩɜ əŬɘ ɛɘŬ Ŭɨɝɖůɖ ůŰɘɠ ŮˊŮɜŭɨůŮɘɠ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ ŬˊɞɗŮɛɎŰɤɜ ůŮ 
ɛɏůŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ. ȼ ɛɏůɖ ŬɝɑŬ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɞɔɟŬɛɛŬŰɑɤɜ ůŮ əɡəɚɞűɞɟɑŬ ɛŮɘɩɗɖəŮ 
əŬŰɎ 11,3 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ əŬŰɎ Űɖɜ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ ˊŮɟɑɞŭɞ əŬɘ ŭɘŬɛɞɟűɩɗɖəŮ ůŮ 1.563,2 
ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ. ȼ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ŭɘŬəɟɎŰɖůɖɠ ŰɟŬˊŮɕɞɔɟŬɛɛŬŰɑɤɜ əŬɘ Űɞɡ ɨɣɞɡɠ Űɤɜ 
ŰŬɛɘŬəɩɜ ŭɘŬɗŮůɑɛɤɜ ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɖɟɐɗɖəŮ ɛŮŰɎ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɜŰɞɠ 
ŬɟɜɖŰɘəɩɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ůɡɜŮɢɑůŰɖəŮ, ŬɚɚɎ ɛŮ ɓɟŬŭɨŰŮɟɞ ɟɡɗɛɧ. ȷɡŰɐ ɖ ŰɎůɖ 
ŬɜŰɘůŰŬɗɛɑůŰɖəŮ ɛŮɟɘəɩɠ Ŭˊɧ Űɖ ůɡɜɐɗɖ Ůˊɞɢɘəɐ Ŭɨɝɖůɖ ˊɞɡ ˊŬɟŬŰɖɟŮɑŰŬɘ ůŰɞ 
Űɏɚɞɠ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ. 

Οι αυτόνομοι παράγοντες απορρόφησης ρευστότητας αυξήθηκαν κατά 52,6 

δισεκ. ευρώ και διαμορφώθηκαν σε 989,2 δισεκ. ευρώ. Ⱥɜɩ ɞɘ əŬɗŬɟɏɠ 
ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ɏɜŬɜŰɘ Űɞɡ ŮɝɤŰŮɟɘəɞɨ ɡˊɞɢɩɟɖůŬɜ ɞɟɘŬəɎ, Ŭűɞɨ ɛŮɘɩɗɖəŬɜ əŬŰɎ 2,5 
ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ, ɞɘ əŬɗŬɟɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ůŮ Ůɡɟɩ ŬɡɝɐɗɖəŬɜ əŬŰɎ 55 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ Űɖɜ 
ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ ˊŮɟɑɞŭɞ. 

Ƀ ɄɑɜŬəŬɠ ȷ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ Űɞɡɠ ŬɡŰɧɜɞɛɞɡɠ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ1 ˊɞɡ ŬɜŬɚɨɞɜŰŬɘ ˊŬɟŬˊɎɜɤ 
əŬɘ Űɘɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɞɡɠ. 

                                                                    
1  ũɘŬ ˊŮɟɘůůɧŰŮɟŮɠ ɚŮˊŰɞɛɏɟŮɘŮɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɞɡɠ ŬɡŰɧɜɞɛɞɡɠ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ, ɓɚ. Űɞ Ɏɟɗɟɞ ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñThe 

liquidity management of the ECBò, Monthly Bulletin, ECB, MɎɘɞɠ 2002. 

https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/mobu/mb200205en.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/mobu/mb200205en.pdf
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Πίνακας A 
ɆɡɜɗɐəŮɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ 

Υποχρεώσεις 
(ɛɏůɞɘ ɧɟɞɘ, ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ) 

 

Τρέχουσα εξεταζόμενη περίοδος: 
2 Noεμβρίου 2022-7 Φεβρουαρίου 2023 

Προηγούμενη 

εξεταζόμενη 

περίοδος: 
27 Ιουλίου- 

1 Noεμβρίου 2022 

Έβδομη και όγδοη 

περίοδος τήρησης 

Έβδομη 

περίοδος 

τήρησης: 
2 Noεμβρίου- 

20 Δεκεμβρίου 

2022 

Όγδοη περίοδος 

τήρησης: 
21 Δεκεμβρίου 2022- 
7 Φεβρουαρίου 2023 

Πέμπτη και έκτη 

περίοδος τήρησης 

Αυτόνομοι παράγοντες 

απορρόφησης ρευστότητας 3.068,5 (-211,5) 3.155,4 (-74,9) 2.981,6 (-173,9) 3.280,0 (-105,3) 

ɇɟŬˊŮɕɞɔɟŬɛɛɎŰɘŬ ůŮ əɡəɚɞűɞɟɑŬ 1.563,2 (-11,3) 1.560,8 (-2,9) 1.565,6 (+4,7) 1.574,5 (-22,3) 

ȾŬŰŬɗɏůŮɘɠ ȹɖɛɞůɑɞɡ 432,6 (-112,7) 492,5 (-44,2) 372,8 (-119,7) 545,3 (-97,4) 

ȿɞɘˊɞɑ ŬɡŰɧɜɞɛɞɘ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ 
(əŬɗŬɟɞɑ)1) 1.072,7 (-87,5) 1.102,1 (-27,7) 1.043,2 (-58,9) 1.160,2 (+14,5) 

Τρεχούμενοι λογαριασμοί 

πέραν των υποχρεωτικών 

ελάχιστων αποθεματικών 37,4 (-1.933,8) 47,1 (-120,5) 27,7 (-19,5) 1.971,2 (-1.871,8) 

Υποχρεωτικά αποθεματικά2), 3) 167,3 (+4,4) 166,7 (+2,3) 167,9 (+1,3) 162,9 (+3,8) 

Διευκόλυνση αποδοχής 

καταθέσεων 4.286,5 (+1.688,0) 4.521,5 (+31,5) 4.051,6 (-470,0) 2.598,5 (+1.918,3) 

Πράξεις εξομάλυνσης των 

βραχυχρόνιων διακυμάνσεων 

για απορρόφηση ρευστότητας 

0,0 (+0,0) 0,0 (+0,0) 0,0 (+0,0) 0,0 (+0,0) 

Ʉɖɔɐ: ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȳɚŬ ŰŬ ɛŮɔɏɗɖ Űɞɡ ˊɑɜŬəŬ ɏɢɞɡɜ ůŰɟɞɔɔɡɚɞˊɞɘɖɗŮɑ ůŰɞ ˊɚɖůɘɏůŰŮɟɞ 0,1 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ. ȺɜŰɧɠ ˊŬɟŮɜɗɏůŮɤɠ, ɖ ɛŮŰŬɓɞɚɐ ůŮ 
ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ ˊŮɟɑɞŭɞ ɐ ˊŮɟɑɞŭɞ Űɐɟɖůɖɠ. 
1) ɈˊɞɚɞɔɑɕɞɜŰŬɘ ɤɠ Űɞ ɎɗɟɞɘůɛŬ Űɤɜ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɩɜ ŬɜŬˊɟɞůŬɟɛɞɔɐɠ, Űɤɜ ɚɞɘˊɩɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ əŬɘ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ Űɤɜ əŬŰɞɑəɤɜ Űɖɠ 
ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ, Űɞɡ əŮűŬɚŬɑɞɡ əŬɘ Űɤɜ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɩɜ. 
2) Ɉˊɧɛɜɖůɖ ɖ ɞˊɞɑŬ ŭŮɜ ŮɛűŬɜɑɕŮŰŬɘ ůŰɞɜ ɘůɞɚɞɔɘůɛɧ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ əŬɘ ɔɘŬ Űɞɜ ɚɧɔɞ ŬɡŰɧ ŭŮɜ ɗŬ ˊɟɏˊŮɘ ɜŬ ůɡɛˊŮɟɘɚɖűɗŮɑ 
ůŰɞɜ ɡˊɞɚɞɔɘůɛɧ Űɤɜ ůɡɜɞɚɘəɩɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ. 
3) ȿɧɔɤ Űɖɠ ŬɜŬůŰɞɚɐɠ Űɞɡ ůɡůŰɐɛŬŰɞɠ ŭɨɞ ɓŬɗɛɑŭɤɜ, ɞɘ ˊɚɖɟɞűɞɟɑŮɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɞ ŮɝŬɘɟŮŰɏɞ ˊɞůɧ ɏɢɞɡɜ ŬűŬɘɟŮɗŮɑ Ŭˊɧ Űɞɜ 
ˊɑɜŬəŬ. 

Απαιτήσεις 
(ɛɏůɞɘ ɧɟɞɘ, ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ) 

 

Τρέχουσα εξεταζόμενη περίοδος: 
2 Noεμβρίου 2022-7 Φεβρουαρίου 2023 

Προηγούμενη 

εξεταζόμενη 

περίοδος: 
27 Ιουλίου- 

1 Noεμβρίου 2022 

Έβδομη και όγδοη 

περίοδος τήρησης 

Έβδομη περίοδος 

τήρησης: 
2 Noεμβρίου- 

20 Δεκεμβρίου 2022 

Όγδοη περίοδος 

τήρησης: 
21 Δεκεμβρίου 

2022- 
7 Φεβρουαρίου 

2023 

Πέμπτη και έκτη 

περίοδος τήρησης 

Αυτόνομοι παράγοντες παροχής 

ρευστότητας 989,2 (+52,6) 996,0 (+14,5) 982,4 (-13,6) 936,6  (-5,4)  

ȾŬɗŬɟɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ɏɜŬɜŰɘ Űɞɡ 
ŮɝɤŰŮɟɘəɞɨ 950,4 (-2,5) 960,4 (+4,6) 940,4 (-20,0) 952,9 (+14,6) 

ȾŬɗŬɟɏɠ ŬˊŬɘŰɐůŮɘɠ ůŮ Ůɡɟɩ 38,8 (+55,1) 35,6 (+9,8) 42,0 (+6,3) -16,3 (-20,0) 

Μέσα νομισματικής πολιτικής 6.570,9 (-505,4) 6.895,1 (-175,9) 6.246,7 (-648,4) 7.076,3 (-49,6) 

ɄɟɎɝŮɘɠ ŬɜɞɘəŰɐɠ ŬɔɞɟɎɠ 6.570,9 (-505,4) 6.895,1 (-175,9) 6.246,6 (-648,5) 7.076,3 (-49,6) 

ɄɘůŰɞŭɞŰɘəɏɠ ˊɟɎɝŮɘɠ 1.626,8 (-497,9) 1.949,0 (-173,7) 1.304,5 (-644,5) 2.124,7 (-53,7) 
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Τρέχουσα εξεταζόμενη περίοδος: 
2 Noεμβρίου 2022-7 Φεβρουαρίου 2023 

Προηγούμενη 

εξεταζόμενη 

περίοδος: 
27 Ιουλίου- 

1 Noεμβρίου 2022 

Έβδομη και όγδοη 

περίοδος τήρησης 

Έβδομη περίοδος 

τήρησης: 
2 Noεμβρίου- 

20 Δεκεμβρίου 2022 

Όγδοη περίοδος 

τήρησης: 
21 Δεκεμβρίου 

2022- 
7 Φεβρουαρίου 

2023 

Πέμπτη και έκτη 

περίοδος τήρησης 

ɀRO 1,6 (-1,2) 1,9 (-2,0) 1,2 (-0,7) 2,8 (+2,1) 

LTRO ŭɘɎɟəŮɘŬɠ 3 ɛɖɜɩɜ 2,4 (+1,2) 2,0 (+0,4) 2,8 (+0,8) 1,2 (+0,9) 

TLTRO-ȽȽI 1.621,9 (-496,8) 1.944,0 (-171,7) 1.299,7 (-644,3) 2.118,7 (-55,9) 

PELTRO 0,9 (-1,0) 1,1 (-0,4) 0,8 (-0,3) 2,0 (-0,8) 

ɉŬɟŰɞűɡɚɎəɘŬ ɞɟɘůŰɘəɩɜ Ŭɔɞɟɩɜ 4.944,1 (-7,5) 4.946,1 (-2,2) 4.942,1 (-3,9) 4.951,6 (+4,0) 

ȹɘŮɡəɧɚɡɜůɖ ɞɟɘŬəɐɠ 
ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ 0,0 (+0,0) 0,0 (-0,0) 0,1 (+0,1) 0,0 (+0,0) 

Ʉɖɔɐ: ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȳɚŬ ŰŬ ɛŮɔɏɗɖ Űɞɡ ˊɑɜŬəŬ ɏɢɞɡɜ ůŰɟɞɔɔɡɚɞˊɞɘɖɗŮɑ ůŰɞ ˊɚɖůɘɏůŰŮɟɞ 0,1 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ. ȺɜŰɧɠ ˊŬɟŮɜɗɏůŮɤɠ, ɖ ɛŮŰŬɓɞɚɐ ůŮ 
ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ ˊŮɟɑɞŭɞ ɐ ˊŮɟɑɞŭɞ Űɐɟɖůɖɠ. ñMROò: ˊɟɎɝŮɘɠ əɨɟɘŬɠ ŬɜŬɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ, ñLTROò: ˊɟɎɝŮɘɠ 
ˊɘɞ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɖɠ ŬɜŬɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ əŬɘ ñPELTROò: ɏəŰŬəŰŮɠ ˊɟɎɝŮɘɠ ˊɘɞ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɖɠ ŬɜŬɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ ɚɧɔɤ 
ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ.   
1) ȿɧɔɤ Űɖɠ ŭɘŬəɞˊɐɠ Űɤɜ əŬɗŬɟɩɜ Ŭɔɞɟɩɜ ŰɑŰɚɤɜ, ɖ Ůˊɘɛɏɟɞɡɠ ŬɜɎɚɡůɖ Űɤɜ ɢŬɟŰɞűɡɚŬəɑɤɜ ɞɟɘůŰɘəɩɜ Ŭɔɞɟɩɜ ŭŮɜ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮŰŬɘ 
ˊɚɏɞɜ. 

Άλλες πληροφορίες σχετικά με τη ρευστότητα 
(ɛɏůɞɘ ɧɟɞɘ, ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ) 

 

Τρέχουσα εξεταζόμενη περίοδος: 
2 Noεμβρίου 2022-7 Φεβρουαρίου 2023 

Προηγούμενη 

εξεταζόμενη 

περίοδος: 
27 Ιουλίου- 

1 Noεμβρίου 2022 

Έβδομη και όγδοη 

περίοδος τήρησης 

Έβδομη περίοδος 

τήρησης: 
2 Noεμβρίου- 

20 Δεκεμβρίου 2022 

Όγδοη περίοδος 

τήρησης: 
21 Δεκεμβρίου 

2022- 
7 Φεβρουαρίου 

2023 

Πέμπτη και έκτη 

περίοδος τήρησης 

Ɇɡɜɞɚɘəɏɠ ŬɜɎɔəŮɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ1) 2.247,0 (-259,6) 2.326,4 (-86,9) 2.167,5 (-158,9) 2.506,6 (-96,2) 

ȾŬɗŬɟɞɑ ŬɡŰɧɜɞɛɞɘ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ2) 2.079,7 (-264,0) 2.159,8 (-89,2) 1.999,6 (-160,2) 2.343,7 (-100,0) 

ɈˊŮɟɓɎɚɚɞɡůŬ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ3) 4.323,9 (-245,8) 4.568,6 (-89,0) 4.079,1 (-489,5) 4.569,7 (+46,5) 

Ʉɖɔɐ: ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȳɚŬ ŰŬ ɛŮɔɏɗɖ Űɞɡ ˊɑɜŬəŬ ɏɢɞɡɜ ůŰɟɞɔɔɡɚɞˊɞɘɖɗŮɑ ůŰɞ ˊɚɖůɘɏůŰŮɟɞ 0,1 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ. ȺɜŰɧɠ ˊŬɟŮɜɗɏůŮɤɠ, ɖ ɛŮŰŬɓɞɚɐ ůŮ 
ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ ˊŮɟɑɞŭɞ ɐ ˊŮɟɑɞŭɞ Űɐɟɖůɖɠ. 
1) ɈˊɞɚɞɔɑɕɞɜŰŬɘ ɤɠ Űɞ ɎɗɟɞɘůɛŬ Űɤɜ əŬɗŬɟɩɜ ŬɡŰɧɜɞɛɤɜ ˊŬɟŬɔɧɜŰɤɜ əŬɘ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɤŰɘəɩɜ ŮɚɎɢɘůŰɤɜ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɩɜ. 
2) ɈˊɞɚɞɔɑɕɞɜŰŬɘ ɤɠ ɖ ŭɘŬűɞɟɎ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ ŬɡŰɧɜɞɛɤɜ ˊŬɟŬɔɧɜŰɤɜ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɤɜ əŬɘ Űɤɜ 
ŬɡŰɧɜɞɛɤɜ ˊŬɟŬɔɧɜŰɤɜ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ Ŭˊɧ Űɖɜ ˊɚŮɡɟɎ Űɤɜ ŬˊŬɘŰɐůŮɤɜ. ũɘŬ Űɞɡɠ ůəɞˊɞɨɠ Űɞɡ ˊɑɜŬəŬ, ŰŬ ñŰŬəŰɞˊɞɘɖŰɏŬ ůŰɞɘɢŮɑŬò 
ˊɟɞůŰɑɗŮɜŰŬɘ əŬɘ ŬɡŰɎ ůŰɞɡɠ əŬɗŬɟɞɨɠ ŬɡŰɧɜɞɛɞɡɠ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ. 
3) ɈˊɞɚɞɔɑɕŮŰŬɘ ɤɠ Űɞ ɎɗɟɞɘůɛŬ Űɤɜ ŰɟŮɢɞɨɛŮɜɤɜ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɩɜ ˊɏɟŬɜ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɤŰɘəɩɜ ŮɚɎɢɘůŰɤɜ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɩɜ əŬɘ Űɖɠ 
ˊɟɞůűɡɔɐɠ ůŰɖ ŭɘŮɡəɧɚɡɜůɖ Ŭˊɞŭɞɢɐɠ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ ɛŮɑɞɜ Űɖɜ ˊɟɞůűɡɔɐ ůŰɖ ŭɘŮɡəɧɚɡɜůɖ ɞɟɘŬəɐɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ. 
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Εξελίξεις στα επιτόκια 
(ɛɏůɞɘ ɧɟɞɘ, ˊɞůɞůŰɎ % əŬɘ ŮəŬŰɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ) 

 

Τρέχουσα εξεταζόμενη περίοδος: 
2 Noεμβρίου 2022-7 Φεβρουαρίου 2023 

Προηγούμενη 

εξεταζόμενη 

περίοδος: 
27 Ιουλίου- 

1 Noεμβρίου 2022 

Έβδομη και όγδοη 

περίοδος τήρησης 

Έβδομη περίοδος 

τήρησης: 
2 Noεμβρίου- 

20 Δεκεμβρίου 2022 

Όγδοη περίοδος 

τήρησης: 
21 Δεκεμβρίου 

2022- 
7 Φεβρουαρίου 

2023 

Πέμπτη και έκτη 

περίοδος τήρησης 

ɀRO 2,25 (+1,38) 2,00 (+0,75) 2,50 (+0,50) 0,88 (+0,88) 

ȹɘŮɡəɧɚɡɜůɖ ɞɟɘŬəɐɠ 
ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ 2,50 (+1,38) 2,25 (+0,75) 2,75 (+0,50) 1,13 (+0,88) 

ȹɘŮɡəɧɚɡɜůɖ Ŭˊɞŭɞɢɐɠ 
əŬŰŬɗɏůŮɤɜ 1,75 (+1,38) 1,50 (+0,75) 2,00 (+0,50) 0,38 (+0,88) 

úSTR 1,652 (+1,366) 1,402 (+0,745) 1,902 (+0,501) 0,286 (+0,869) 

RepoFunds Rate Euro Index 1,485 (+1,337) 1,313 (+0,854) 1,658 (+0,345) 0,148 (+0,794) 

Ʉɖɔɐ: ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȺɜŰɧɠ ˊŬɟŮɜɗɏůŮɤɠ, ɖ ɛŮŰŬɓɞɚɐ ůŮ ŮəŬŰɞůŰɘŬɑŮɠ ɛɞɜɎŭŮɠ ůŮ ůɢɏůɖ ɛŮ Űɖɜ ˊɟɞɖɔɞɨɛŮɜɖ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ ˊŮɟɑɞŭɞ ɐ ˊŮɟɑɞŭɞ 
Űɐɟɖůɖɠ. ɇɞ úSTR ŮɑɜŬɘ Űɞ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɞ ŮˊɘŰɧəɘɞ Űɞɡ Ůɡɟɩ. 

ɉɞɟɐɔɖůɖ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ ɛɏůɤ Űɤɜ ŮɟɔŬɚŮɑɤɜ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ 

Το μέσο ύψος της ρευστότητας που χορηγήθηκε μέσω των εργαλείων 

νομισματικής πολιτικής μειώθηκε κατά 505,4 δισεκ. ευρώ κατά την εξεταζόμενη 

περίοδο, φθάνοντας τα 6.570,9 δισεκ. ευρώ (Διάγραμμα A). ȼ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ 
ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ ɞűŮɘɚɧŰŬɜ əɡɟɑɤɠ ůŰɖɜ ɡˊɞɢɩɟɖůɖ Űɤɜ ˊɘůŰɞŭɞŰɘəɩɜ ˊɟɎɝŮɤɜ ɤɠ 
ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ Űɤɜ ɞɘəŮɘɞɗŮɚɩɜ Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɩɜ əŮűŬɚŬɑɤɜ TLTRO III Ŭˊɧ ŰɟɎˊŮɕŮɠ. Ƀɘ 
əŬɗŬɟɏɠ Ŭɔɞɟɏɠ ŰɑŰɚɤɜ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ Űɞɡ ɏəŰŬəŰɞɡ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ Ŭɔɞɟɩɜ ɚɧɔɤ 
ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ (PEPP) Űɖɠ ȺȾɇ ŭɘŬəɧˊɖəŬɜ ůŰɞ Űɏɚɞɠ ɀŬɟŰɑɞɡ 2022 əŬɘ ɞɘ Ŭɔɞɟɏɠ ɛɏůɤ 
Űɞɡ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ ŬɔɞɟɎɠ ůŰɞɘɢŮɑɤɜ ŮɜŮɟɔɖŰɘəɞɨ (ȷPP) ŭɘŬəɧˊɖəŬɜ Űɖɜ 1ɖ Ƚɞɡɚɑɞɡ 
2022, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ůɖɛŬɑɜŮɘ ɧŰɘ ŰŬ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘŬ ɞɟɘůŰɘəɩɜ Ŭɔɞɟɩɜ ŭŮɜ ˊŬɟɏɢɞɡɜ 
ˊɚɏɞɜ ŮˊɘˊɟɧůɗŮŰɖ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ.2 ȳˊɤɠ ŬɜŬəɞɘɜɩɗɖəŮ Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ, Űɞ 
ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘɞ Űɞɡ ˊɟɞɔɟɎɛɛŬŰɞɠ APP ɗŬ ɛŮɘɤɗŮɑ ɛŮ ɛŮŰɟɖɛɏɜɞ əŬɘ ˊɟɞɓɚɏɣɘɛɞ 
ɟɡɗɛɧ Ŭˊɧ Űɖɜ Ŭɟɢɐ Űɞɡ ɀŬɟŰɑɞɡ Űɞɡ 2023, əŬɗɩɠ Űɞ ȺɡɟɤůɨůŰɖɛŬ ŭŮɜ ɗŬ 
ŮˊŬɜŮˊŮɜŭɨŮɘ ˊɚɏɞɜ ɧɚŬ ŰŬ ˊɞůɎ Ŭˊɧ Űɖɜ Ůɝɧűɚɖůɖ ŰɑŰɚɤɜ əŬŰɎ Űɖ ɚɐɝɖ Űɞɡɠ. ȼ 
ɛŮɑɤůɖ ɗŬ ŬɜɏɟɢŮŰŬɘ ůŮ 15 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ ɛɖɜɘŬɑɤɠ əŬŰɎ ɛɏůɞ ɧɟɞ ɛɏɢɟɘ Űɞ Űɏɚɞɠ 
Ƚɞɡɜɑɞɡ 2023 əŬɘ ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ ɞ ɟɡɗɛɧɠ Űɖɠ ɗŬ əŬɗɞɟɑɕŮŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ˊɎɟɞŭɞ Űɞɡ 
ɢɟɧɜɞɡ. 

                                                                    
2 Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɞɘ ŰɑŰɚɞɘ ˊɞɡ ŭɘŬəɟŬŰɞɨɜŰŬɘ ůŰŬ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘŬ ɞɟɘůŰɘəɩɜ Ŭɔɞɟɩɜ ɛŮŰŬűɏɟɞɜŰŬɘ ůŰɞ 

ŬˊɞůɓŮůɗɏɜ əɧůŰɞɠ əŬɘ ŬˊɞŰɘɛɩɜŰŬɘ Ůə ɜɏɞɡ ůŰɞ Űɏɚɞɠ əɎɗŮ Űɟɘɛɐɜɞɡ, ɔŮɔɞɜɧɠ ˊɞɡ ŮˊɘŭɟɎ Ůˊɑůɖɠ 
ůŰɞɡɠ ůɡɜɞɚɘəɞɨɠ ɛɏůɞɡɠ ɧɟɞɡɠ əŬɘ ůŰɘɠ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŰŬ ɢŬɟŰɞűɡɚɎəɘŬ ɞɟɘůŰɘəɩɜ Ŭɔɞɟɩɜ. 
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Διάγραμμα A 
ɀŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŰɖ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ ˊɞɡ ɢɞɟɖɔɐɗɖəŮ ɛɏůɤ Űɤɜ ˊɟɎɝŮɤɜ ŬɜɞɘəŰɐɠ ŬɔɞɟɎɠ 
əŬɘ ůŰɖɜ ɡˊŮɟɓɎɚɚɞɡůŬ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ 

(ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ) 

 

Ʉɖɔɐ: ȺȾɇ. 
ɆɖɛŮɑɤůɖ: Ƀɘ ŰŮɚŮɡŰŬɑŮɠ ˊŬɟŬŰɖɟɐůŮɘɠ Ŭűɞɟɞɨɜ Űɖɜ 7ɖ ūŮɓɟɞɡŬɟɑɞɡ 2023. 

Το μέσο ύψος της ρευστότητας που χορηγήθηκε μέσω πιστοδοτικών πράξεων 

μειώθηκε κατά 497,9 δισεκ. ευρώ την εξεταζόμενη περίοδο. ȷɡŰɐ ɖ ɛŮɑɤůɖ 
ŬɜŰŬɜŬəɚɎ əɡɟɑɤɠ Űɘɠ ɞɘəŮɘɞɗŮɚŮɑɠ Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɏɠ TLTRO III, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ ŬɜɐɚɗŬɜ ůŮ 
496,8 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ əŬŰɎ Űɖɜ ŮɝŮŰŬɕɧɛŮɜɖ ˊŮɟɑɞŭɞ. Ƀɘ ˊɟɎɝŮɘɠ ˊɟɧɤɟɤɜ ɞɘəŮɘɞɗŮɚɩɜ 
Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɩɜ Űɞɜ Ɂɞɏɛɓɟɘɞ, Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ əŬɘ Űɞɜ ȽŬɜɞɡɎɟɘɞ ŬɜɐɚɗŬɜ ůŮ 296,3 
ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ, 447,5 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ əŬɘ 62,7 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. ȷɡŰɏɠ ɞɘ ɛŮɔɎɚɞɡ 
ɨɣɞɡɠ Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɏɠ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ ɛŮŰɎ Űɖɜ ŬˊɧűŬůɖ Űɞɡ ȹɘɞɘəɖŰɘəɞɨ 
Ɇɡɛɓɞɡɚɑɞɡ Űɖɠ ȺȾɇ ɜŬ ŮˊŬɜŬˊɟɞůŭɘɞɟɑůŮɘ Űɞɡɠ ɧɟɞɡɠ Űɤɜ ˊɟɎɝŮɤɜ ůŰɞ Űɏɚɞɠ 
ɃəŰɤɓɟɑɞɡ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŮɝŬůűŬɚɑůŮɘ ɧŰɘ ŮɑɜŬɘ ůɡɜŮˊŮɑɠ ɛŮ Űɖɜ ɡˊɧ Ůɝɏɚɘɝɖ 
ɞɛŬɚɞˊɞɑɖůɖ Űɖɠ əŬŰŮɨɗɡɜůɖɠ Űɖɠ ŮɜɘŬɑŬɠ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ. Ƀɘ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ ůŮ 
ɎɚɚŮɠ ˊɘůŰɞŭɞŰɘəɏɠ ˊɟɎɝŮɘɠ (ůŰɘɠ ɏəŰŬəŰŮɠ ˊɟɎɝŮɘɠ ˊɘɞ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɖɠ 
ŬɜŬɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ ɚɧɔɤ ˊŬɜŭɖɛɑŬɠ, ůŰɘɠ ˊɟɎɝŮɘɠ əɨɟɘŬɠ ŬɜŬɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ əŬɘ 
ůŰɘɠ ˊɟɎɝŮɘɠ ˊɘɞ ɛŬəɟɞˊɟɧɗŮůɛɖɠ ŬɜŬɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ ŭɘɎɟəŮɘŬɠ Űɟɘɩɜ ɛɖɜɩɜ) 
ɐŰŬɜ ɛɘəɟɏɠ, ɞŭɖɔɩɜŰŬɠ ůŮ əŬɗŬɟɐ ɛŮɑɤůɖ Űɖɠ ɢɞɟɖɔɖɗŮɑůŬɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ əŬŰɎ 
ɛɧɚɘɠ 1 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ. 

ɈˊŮɟɓɎɚɚɞɡůŬ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ 

Η μέση υπερβάλλουσα ρευστότητα μειώθηκε κατά 245,8 δισεκ. ευρώ και 

έφθασε τα 4.323,9 δισεκ. ευρώ (Διάγραμμα Α). ȼ ɡˊŮɟɓɎɚɚɞɡůŬ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ 
ŬˊɞŰŮɚŮɑ Űɞ ɎɗɟɞɘůɛŬ Űɤɜ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɩɜ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ˊɏɟŬɜ Űɤɜ ɡˊɞɢɟŮɤŰɘəɩɜ 
ŮɚɎɢɘůŰɤɜ ŬˊɞɗŮɛŬŰɘəɩɜ əŬɘ Űɖɠ ˊɟɞůűɡɔɐɠ ůŰɖ ŭɘŮɡəɧɚɡɜůɖ Ŭˊɞŭɞɢɐɠ 
əŬŰŬɗɏůŮɤɜ ɛŮɑɞɜ Űɖɜ ˊɟɞůűɡɔɐ ůŰɖ ŭɘŮɡəɧɚɡɜůɖ ɞɟɘŬəɐɠ ɢɟɖɛŬŰɞŭɧŰɖůɖɠ. 
ȷɜŰŬɜŬəɚɎ Űɖ ŭɘŬűɞɟɎ ɛŮŰŬɝɨ Űɖɠ ůɡɜɞɚɘəɐɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ ˊɞɡ ɢɞɟɖɔŮɑŰŬɘ ůŰɞ 
ŰɟŬˊŮɕɘəɧ ůɨůŰɖɛŬ əŬɘ Űɤɜ ŬɜŬɔəɩɜ Űɤɜ ŰɟŬˊŮɕɩɜ ůŮ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ. ȷűɧŰɞɡ 
əɞɟɡűɩɗɖəŮ Űɞ ɆŮˊŰɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2022 (ůŰŬ 4,8 ŰɟɘůŮə. Ůɡɟɩ), ɖ ɡˊŮɟɓɎɚɚɞɡůŬ 
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ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬ ɛŮɘɩɗɖəŮ ůŰŬŭɘŬəɎ ɛŮŰɎ Űɘɠ ˊɟɞŬɜŬűŮɟɗŮɑůŮɠ ˊɟɧɤɟŮɠ Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɏɠ 
ɇLTRO III, ɢɤɟɑɠ Űɘɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɤɜ ŬɡŰɧɜɞɛɤɜ ˊŬɟŬɔɧɜŰɤɜ.  

ȺɝŮɚɑɝŮɘɠ ůŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ 

Το μέσο βραχυπρόθεσμο επιτόκιο του ευρώ (€STR) αυξήθηκε κατά 136,6 

μονάδες βάσης την εξεταζόμενη περίοδο σε 1,65% σε ετήσια βάση. ȼ 
ɛŮŰŬəɨɚɘůɖ Űɤɜ ŬɡɝɐůŮɤɜ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɖɠ ȺȾɇ ˊɞɡ ŰɏɗɖəŬɜ ůŮ ɘůɢɨ Űɞɜ 
Ɂɞɏɛɓɟɘɞ əŬɘ Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ ɢɟɐɛŬŰɞɠ ɢɤɟɑɠ ˊŬɟɞɢɐ ŬůűɎɚŮɘŬɠ ɐŰŬɜ 
ˊɚɐɟɖɠ əŬɘ ɎɛŮůɖ. ȾŬŰɎ ɛɏůɞ ɧɟɞ, Űɞ úSTR əɡɛŬɘɜɧŰŬɜ 9,8 əŬɘ 10 ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ 
əɎŰɤ Ŭˊɧ Űɞ ŮˊɘŰɧəɘɞ Űɖɠ ŭɘŮɡəɧɚɡɜůɖɠ Ŭˊɞŭɞɢɐɠ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ əŬŰɎ Űɖɜ ɏɓŭɞɛɖ əŬɘ 
ɧɔŭɞɖ ˊŮɟɑɞŭɞ Űɐɟɖůɖɠ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ, ɏɜŬɜŰɘ 8,5 əŬɘ 9,3 ɛɞɜɎŭŮɠ ɓɎůɖɠ əŬŰɎ Űɖɜ 
ˊɏɛˊŰɖ əŬɘ ɏəŰɖ ˊŮɟɑɞŭɞ Űɐɟɖůɖɠ ŬɜŰɑůŰɞɘɢŬ. 

Το μέσο επιτόκιο των συμφωνιών επαναγοράς στη ζώνη του ευρώ, όπως 

μετρείται από τον δείκτη RepoFunds Rate Euro Index, αυξήθηκε κατά σχεδόν 

133,7 μονάδες βάσης κατά την εξεταζόμενη περίοδο, σε 1,485%. ȼ ɛŮŰŬəɨɚɘůɖ 
ůŰŬ ŮˊɘŰɧəɘŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ɢɟɐɛŬŰɞɠ ɛŮ ˊŬɟɞɢɐ ŬůűɎɚŮɘŬɠ ŭŮɜ ɐŰŬɜ Űɧůɞ ɞɛŬɚɐ ɧůɞ 
ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ ɢɟɐɛŬŰɞɠ ɢɤɟɑɠ ˊŬɟɞɢɐ ŬůűɎɚŮɘŬɠ, ɘŭɑɤɠ ůŰɖɜ ˊŮɟɑˊŰɤůɖ Űɤɜ Ŭɟɢɘəɩɜ 
ŬɡɝɐůŮɤɜ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɞɜ Ƚɞɨɚɘɞ əŬɘ Űɞɜ ɆŮˊŰɏɛɓɟɘɞ Űɞɡ 2022. ɋůŰɧůɞ, 
ɖ ɛŮŰɎŭɞůɖ ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ ɓŮɚŰɘɩɗɖəŮ, ŭŮŭɞɛɏɜɞɡ ɧŰɘ ɞɘ ŬɡɝɐůŮɘɠ Űɤɜ ŮˊɘŰɞəɑɤɜ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ Űɞɜ Ɂɞɏɛɓɟɘɞ əŬɘ Űɞɜ ȹŮəɏɛɓɟɘɞ ɛŮŰŬəɡɚɑůŰɖəŬɜ ůɢŮŭɧɜ ˊɚɐɟɤɠ. ȷɡŰɐ ɖ 
ɞɛŬɚɧŰŮɟɖ ɛŮŰɎŭɞůɖ ˊɘɗŬɜɧɜ ɜŬ ůɢŮŰɘɕɧŰŬɜ ɛŮ Űɞɜ ɛŮŰɟɘŬůɛɧ Űɤɜ Ŭɜɖůɡɢɘɩɜ 
ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖɜ ɏɚɚŮɘɣɖ ŮɝŬůűŬɚɑůŮɤɜ. ȼ ŭɘŬɗŮůɘɛɧŰɖŰŬ ŮɝŬůűŬɚɑůŮɤɜ ɓŮɚŰɘɩɗɖəŮ 
ɛɏůɤ ŭɘŬűɧɟɤɜ ŭɘŬɨɚɤɜ. ɆŰɖ ůɡɜŮŭɟɑŬůɐ Űɞɡ Űɞɜ ɆŮˊŰɏɛɓɟɘɞ, Űɞ ȹɘɞɘəɖŰɘəɧ 
Ɇɡɛɓɞɨɚɘɞ Űɖɠ ȺȾɇ ŬˊɞűɎůɘůŮ ɜŬ ɛŮŰŬɓɎɚŮɘ Űɞɜ ŮəŰɞəɘůɛɧ ɞɟɘůɛɏɜɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ 
ˊɞɡ ŭŮɜ ůɢŮŰɑɕɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖ ɜɞɛɘůɛŬŰɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ ŬɑɟɞɜŰŬɠ ˊɟɞůɤɟɘɜɎ Űɞ ŬɜɩŰŬŰɞ ɧɟɘɞ 
0% Űɞɡ ŮˊɘŰɞəɑɞɡ Űɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ Űɞɡ ȹɖɛɞůɑɞɡ ɏɤɠ Űɘɠ 30 ȷˊɟɘɚɑɞɡ 2023, 
ˊŮɟɘɞɟɑɕɞɜŰŬɠ ɏŰůɘ Űɘɠ ŬɜɖůɡɢɑŮɠ Űɤɜ Ŭɔɞɟɩɜ ɧŰɘ ɏɜŬ ɛŮɔɎɚɞ ŰɛɐɛŬ Űɤɜ əŬŰŬɗɏůŮɤɜ 
Űɞɡ ȹɖɛɞůɑɞɡ ˊɞɡ ŭɘŬəɟŬŰŮɑ Űɞ ȺɡɟɤůɨůŰɖɛŬ ɗŬ ŰɞˊɞɗŮŰŮɑŰɞ ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ 
ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ ŮˊŬɜŬɔɞɟɎɠ (repos). TŬ ɔɟŬűŮɑŬ ŭɘŬɢŮɑɟɘůɖɠ ɢɟɏɞɡɠ Űɖɠ ũŮɟɛŬɜɑŬɠ əŬɘ 
Űɖɠ ȽŰŬɚɑŬɠ ŬɜŬəɞɑɜɤůŬɜ Ůˊɘˊɚɏɞɜ ɛɏŰɟŬ ˊɟɞəŮɘɛɏɜɞɡ ɜŬ ŭɘŮɡəɞɚɨɜɞɡɜ Űɖ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ 
Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ ŮˊŬɜŬɔɞɟɎɠ. ȷˊɧ Űɘɠ 10 ɁɞŮɛɓɟɑɞɡ Űɞ ȺɡɟɤůɨůŰɖɛŬ 
ŬɨɝɖůŮ Űɞ ɧɟɘɞ ŭŬɜŮɘůɛɞɨ ŰɑŰɚɤɜ ɏɜŬɜŰɘ ɛŮŰɟɖŰɩɜ ůŮ 250 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ (Ŭˊɧ 150 
ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ), ɛŮ ůəɞˊɧ ɜŬ ˊɟɞɚɎɓŮɘ ŭɡɜɖŰɘəɏɠ ŬɜɖůɡɢɑŮɠ ˊŮɟɑ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ ɏŰɞɡɠ əŬɘ 
ɜŬ ůŰɖɟɑɝŮɘ Űɖ ɚŮɘŰɞɡɟɔɑŬ Űɖɠ ŬɔɞɟɎɠ ɔŮɜɘəɎ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ɞɘ ˊɟɎɝŮɘɠ ˊɟɧɤɟɖɠ 
Ŭˊɞˊɚɖɟɤɛɐɠ TLTRO III ůɡɜɏɓŬɚŬɜ əŬɘ ŬɡŰɏɠ ůŰɖɜ Ŭɨɝɖůɖ Űɖɠ ŭɘŬɗŮůɘɛɧŰɖŰŬɠ 
ŬˊɞŭŮəŰɩɜ ŮɝŬůűŬɚɑůŮɤɜ ˊɟɞɠ ɢɟɐůɖ ůŰɘɠ ˊɟɎɝŮɘɠ ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ ŮˊŬɜŬɔɞɟɎɠ 
ŬˊŮɚŮɡɗŮɟɩɜɞɜŰŬɠ ɞɟɘůɛɏɜŮɠ ŮɛˊɞɟŮɨůɘɛŮɠ ŮɝŬůűŬɚɑůŮɘɠ ɛŮ Űɘɠ ɞˊɞɑŮɠ ŮɑɢŮ 
əŬɚɡűɗŮɑ ɞ ŭŬɜŮɘůɛɧɠ ɛɏůɤ TLTRO. 
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9 Ⱥɜɖɛɏɟɤůɖ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ ŰŬ ɛɏŰɟŬ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ 
ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ˊɞɡ ŮűŬɟɛɧɕɞɜŰŬɘ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɔɘŬ Űɖɜ 
ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖ Űɖɠ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐɠ əɟɑůɖɠ əŬɘ Űɞɡ ɡɣɖɚɞɨ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ1 

Cristina Checherita-Westphal και Ettore Dorrucci 

Το παρόν πλαίσιο παρουσιάζει επικαιροποιημένες εκτιμήσεις, βάσει των 

μακροοικονομικών προβολών των εμπειρογνωμόνων της ΕΚΤ του Μαρτίου 

2023,2 σχετικά με το ύψος της δημοσιονομικής στήριξης που παρέχουν οι 

κυβερνήσεις των χωρών της ζώνης του ευρώ για την αντιμετώπιση της 

ενεργειακής κρίσης και του υψηλού πληθωρισμού. ȺˊɘəŬɘɟɞˊɞɘŮɑ Űɞ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ əɧůŰɞɠ Űɤɜ ŬɜŰɘůŰŬɗɛɘůŰɘəɩɜ ɛɏŰɟɤɜ ˊɞɡ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ əŬŰɎ Űɖ 
ŭɘŬəɟɘŰɘəɐ ŮɡɢɏɟŮɘŬ Űɤɜ Ůɗɜɘəɩɜ Ŭɟɢɩɜ ɩůŰŮ ɜŬ ŬɜŰŬɜŬəɚɎ Űɘɠ ŰŮɚŮɡŰŬɑŮɠ ŮɝŮɚɑɝŮɘɠ 
ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ Űɡɢɧɜ ɛŮŰŬɓɞɚɏɠ Űɖɠ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ˊɞɡ 
ŮˊɐɚɗŬɜ ůŰɞ ŭɘɎůŰɖɛŬ ˊɞɡ ɛŮůɞɚɎɓɖůŮ ɛŮŰɎ Űɘɠ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ 
ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɞɡ ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ Űɞɡ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022. ɄŬɟɏɢŮɘ Ůˊɑůɖɠ 
ŬɜŬɚɡŰɘəɧŰŮɟɖ ˊɚɖɟɞűɧɟɖůɖ ɔɘŬ Űɞɜ ůɢŮŭɘŬůɛɧ əŬɘ Űɞ ɢɟɞɜɞŭɘɎɔɟŬɛɛŬ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ůŰɐɟɘɝɖɠ, ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɖɠ ŮəŰɑɛɖůɖɠ Űɖɠ ŮˊɑŭɟŬůɖɠ Űɤɜ 
ɛɏŰɟɤɜ Ůˊɘɓɞɚɐɠ ŬɜɩŰŬŰɤɜ ɞɟɑɤɜ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, əŬɗɩɠ əŬɘ ˊŬɟɞɡůɑŬůɖɠ 
Űɖɠ Ůɝɏɚɘɝɖɠ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ŬɜɎ Űɟɑɛɖɜɞ, ůŰɞɘɢŮɑŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ɓɞɖɗɞɨɜ ɜŬ ŭɘŬɛɞɟűɤɗŮɑ 
ŬəɟɘɓɏůŰŮɟɖ ŮɘəɧɜŬ ɤɠ ˊɟɞɠ Űɖɜ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɖɠ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ůŰɐɟɘɝɖɠ ůŰɞɜ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ.3 

Σύμφωνα με τις μακροοικονομικές προβολές των εμπειρογνωμόνων της ΕΚΤ 

του Μαρτίου 2023, η θεσπιζόμενη κατά τη διακριτική ευχέρεια των 

κυβερνήσεων των χωρών της ζώνης του ευρώ δημοσιονομική στήριξη για την 

αντιμετώπιση της ενεργειακής κρίσης και του υψηλού πληθωρισμού 

παραμένει σημαντική το 2023 (Διάγραμμα Α). ȼ ůŰɐɟɘɝɖ ŬɡŰɐ ŬɜŬɛɏɜŮŰŬɘ ɜŬ 
ɡˊɞɢɤɟɐůŮɘ ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Űɞɡ ůɡɜɞɚɘəɞɨ ȷȺɄ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ əŬɘ ɜŬ 
ŭɘŬɛɞɟűɤɗŮɑ ůŰɞ 1,8% ˊŮɟɑˊɞɡ Űɞ 2023 (Ŭˊɧ 1,9% Űɞ 2022), ˊɟɞŰɞɨ ɛŮɘɤɗŮɑ 
əŬŰŬəɧɟɡűŬ ůŮ 0,5% Űɞ 2024. Ʉɟɘɜ Ŭˊɧ Űɖɜ Ůɘůɓɞɚɐ Űɖɠ ɅɤůɑŬɠ ůŰɖɜ ɃɡəɟŬɜɑŬ, 
ůŰɐɟɘɝɖ ɔɘŬ Űɞɡɠ ɚɞɔŬɟɘŬůɛɞɨɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɡˊɐɟɢŮ ůŮ ɚɑɔŮɠ ɛɧɜɞ ɢɩɟŮɠ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ əŬɘ ɐŰŬɜ ůɢŮŰɘəɎ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɞɡ ɛŮɔɏɗɞɡɠ. ɋůŰɧůɞ, ɛŮŰɎ Űɖɜ ŮəŰɑɜŬɝɖ Űɤɜ 
Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ Űɞ 2022, ɛɏŰɟŬ ůŰɐɟɘɝɖɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐ əɟɑůɖ ŮɚɐűɗɖůŬɜ ůŮ 

                                                                    
1  ɇɞ ˊŬɟɧɜ ˊɚŬɑůɘɞ ŮˊɘəŬɘɟɞˊɞɘŮɑ Űɘɠ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ ˊɞɡ ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɜŰŬɘ ůŰɞ Ɏɟɗɟɞ ñFiscal policy and high 

inflationò, Űɞ ɞˊɞɑɞ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ ůŰɖɜ Ŭɔɔɚɘəɐ ɏəŭɞůɖ Űɞɡ ˊŬɟɧɜŰɞɠ ŰŮɨɢɞɡɠ Űɞɡ Οικονομικού 

Δελτίου, ŬɚɚɎ ɏɢŮɘ ˊɟɞŭɖɛɞůɘŮɡɗŮɑ ůŰɘɠ 13.2.2023. ȷɜŬűɏɟŮŰŬɘ ůŮ əɟŬŰɘəɎ ɛɏŰɟŬ ŰŬ ɞˊɞɑŬ ɏɢɞɡɜ 
ŮˊɑˊŰɤůɖ ůŰɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ. ɄɏɟŬɜ ŬɡŰɩɜ, ɞɟɘůɛɏɜŮɠ əɡɓŮɟɜɐůŮɘɠ ɏɢɞɡɜ ɗŮůˊɑůŮɘ 
əŬɜɞɜɘůŰɘəɎ ɛɏŰɟŬ ůɡɔəɟɎŰɖůɖɠ Űɖɠ Ŭɜɧŭɞɡ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ˊɞɡ ŮɑɜŬɘ ˊɘɗŬɜɧɜ ɜŬ ɛɖɜ 
ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ Űɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ɐ/əŬɘ ɎɚɚŮɠ ɛɞɟűɏɠ ůŰɐɟɘɝɖɠ Űɖɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ, ɧˊɤɠ 
ŮɔɔɡɐůŮɘɠ, ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ əŬŰô Ŭɟɢɐɜ ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ Űɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ɛɧɜɞɜ ŮɎɜ əŬŰŬˊɏůɞɡɜ 
(ŮɜŭŮɢɧɛŮɜŮɠ ɡˊɞɢɟŮɩůŮɘɠ).  

2  Ƀɘ ˊŬɟŬŭɞɢɏɠ əŬɘ ɞɘ ˊɟɞɓɞɚɏɠ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ Űɖ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐ ˊɞɚɘŰɘəɐ ˊɞɡ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ 
ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ ɞɟɘůŰɘəɞˊɞɘɐɗɖəŬɜ ůŰɘɠ Ŭɟɢɏɠ ɀŬɟŰɑɞɡ 
Űɞɡ 2023. 

3  ȺˊɘəŬɘɟɞˊɞɘɖɛɏɜŮɠ ˊɞůɞŰɘəɏɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɖɜ ŬɜŬɛŮɜɧɛŮɜɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ŬɡŰɩɜ 
ůŰɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ Űɞ 2023-25 ŭɖɛɞůɘŮɨɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ ɀŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɏɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ 
Űɖɠ ȺȾɇ (16.3.2023). 

https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/articles/2023/html/ecb.ebart202302_01~2bd46eff8f.el.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-bulletin/articles/2023/html/ecb.ebart202302_01~2bd46eff8f.el.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/projections/html/ecb.projections202303_ecbstaff~77c0227058.el.html
https://www.ecb.europa.eu/pub/projections/html/ecb.projections202303_ecbstaff~77c0227058.el.html


 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
Ⱥɜɖɛɏɟɤůɖ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ ŰŬ ɛɏŰɟŬ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ˊɞɡ ŮűŬɟɛɧɕɞɜŰŬɘ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖ Űɖɠ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐɠ əɟɑůɖɠ əŬɘ Űɞɡ ɡɣɖɚɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ 

114 

ɞɚɧəɚɖɟɖ Űɖ ɕɩɜɖ, Ŭɜ əŬɘ Űɞ ɛɏɔŮɗɧɠ Űɞɡɠ ŭɘɏűŮɟŮ ůɖɛŬɜŰɘəɎ Ŭˊɧ əɟɎŰɞɠ-ɛɏɚɞɠ ůŮ 
əɟɎŰɞɠ-ɛɏɚɞɠ. ɇŬ ɛɏŰɟŬ ŬɡŰɎ ɏɚŬɓŬɜ əɡɟɑɤɠ Űɖ ɛɞɟűɐ ɛŮɘɩůŮɤɜ Űɤɜ ɏɛɛŮůɤɜ 
űɧɟɤɜ əŬɘ ŬɡɝɐůŮɤɜ Űɤɜ ŮˊɘŭɞŰɐůŮɤɜ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɩɜ ɤɠ Ůˊɑ Űɞ ˊɚŮɑůŰɞɜ ˊɟɞɥɧɜŰɤɜ, 
ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ ɛŮŰŬɓɘɓɎůŮɘɠ ˊɟɞɠ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ. ɇɞ űɗɘɜɧˊɤɟɞ Űɞɡ 2022, ɧŰŬɜ ɞɘ 
əɡɓŮɟɜɐůŮɘɠ əŬŰɐɟŰɘɕŬɜ ŰŬ ůɢɏŭɘŬ ˊɟɞɦˊɞɚɞɔɘůɛɞɨ ɔɘŬ Űɞ 2023 ŰŬ ɞˊɞɑŬ ůŮ 
ɞɟɘůɛɏɜŮɠ ɢɩɟŮɠ ɡˊɞůŰɖɟɑɕɞɜŰŬɜ Ŭˊɧ ˊɞɚɡŮŰŮɑɠ əɡɓŮɟɜɖŰɘəɏɠ ůŰɟŬŰɖɔɘəɏɠ, ɖ 
ˊŬɟɞɢɐ ůŰɐɟɘɝɖɠ ŮˊŮəŰɎɗɖəŮ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ůŰɞ ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2022 əŬɘ ůŰɞ 2023, ɛŮ 
ɞɟɘůɛɏɜŬ ɛɏŰɟŬ ɜŬ Ŭůəɞɨɜ ŮˊɑŭɟŬůɖ Űɖɜ ˊŮɟɑɞŭɞ 2024-25. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ŮɔəɟɑɗɖəŬɜ 
ůɖɛŬɜŰɘəɎ ɛɏŰɟŬ ˊɞɡ ŮɘůɐɔŬɔŬɜ ŬɜɩŰŬŰŬ ɧɟɘŬ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŮ ɞɟɘůɛɏɜŮɠ 
ɢɩɟŮɠ, əŬɘ ŭɖ ůŰɖ ũŮɟɛŬɜɑŬ (ˊɟɞəŬɚɩɜŰŬɠ Ŭɨɝɖůɖ Űɞɡ ŮɚɚŮɑɛɛŬŰɞɠ əɡɟɑɤɠ ɔɘŬ Űɞ 
2023) əŬɘ ůŰɖɜ ɃɚɚŬɜŭɑŬ (ɛŮ ŮˊɑŭɟŬůɖ ˊɞɡ ˊŮɟɘɞɟɑɕŮŰŬɘ ůŰɞ 2023). ɆŮ ɎɚɚŮɠ ɢɩɟŮɠ 
ŰŬ ɛɏŰɟŬ ŬɡŰɎ ˊŬɟŬŰɎɗɖəŬɜ. ȷɡŰɧ ɘůɢɨŮɘ ɚ.ɢ. əɡɟɑɤɠ ɔɘŬ Űɖ ũŬɚɚɑŬ (ɧˊɞɡ ŰŬ ůɢŮŰɘəɎ 
ɛɏŰɟŬ ˊŬɟŬŰɎɗɖəŬɜ ɏɤɠ Űɞ Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2023, ɛŮ əɎˊɞɘŮɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ɜŬ ŬɜŬɛɏɜɞɜŰŬɘ 
əŬɘ Űɞ 2024) əŬɘ, ůŮ ɛɘəɟɧŰŮɟɞ ɓŬɗɛɧ, ɔɘŬ Űɖɜ ȽůˊŬɜɑŬ (ɧˊɞɡ ˊŬɟŬŰɎɗɖəŬɜ ɏɤɠ Űɞ 
Űɏɚɞɠ Űɞɡ 2023). 
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Διάγραμμα A 
ɀɏŰɟŬ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ůŰɐɟɘɝɖɠ ˊɞɡ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ əŬŰɎ Űɖ ŭɘŬəɟɘŰɘəɐ ŮɡɢɏɟŮɘŬ Űɤɜ 
Ůɗɜɘəɩɜ Ŭɟɢɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖ Űɖɠ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐɠ əɟɑůɖɠ əŬɘ 
Űɞɡ ɡɣɖɚɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ 

α) Ύψος στήριξης και ανάλυση κατά δημοσιονομικό εργαλείο στον χρονικό ορίζοντα 
προβολής 
(% Űɞɡ ȷȺɄ) 

 

β) Ανάλυση των μέτρων κατά δίαυλο επενέργειας στον πληθωρισμό 
(% Űɞɡ ȷȺɄ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Ɉˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ ɓɎůŮɘ Űɤɜ ɀŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ Ʉɟɞɓɞɚɩɜ Űɤɜ ȺɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ Űɞɡ 
ɀŬɟŰɑɞɡ 2023 əŬɘ ŮˊɘəŬɘɟɞˊɞɘɖɛɏɜŬ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ŮɟɤŰɖɛŬŰɞɚɧɔɘŬ Űɖɠ ŬɟɛɧŭɘŬɠ ɔɘŬ ŰŬ ŭɖɛɧůɘŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɞɛɎŭŬɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ 
(Working Group on Public Finance ï WGPF) Űɞɡ ȺɆȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ɆŰɞ ɔɟɎűɖɛŬ (Ŭ) Űɞ ɨɣɞɠ Űɤɜ ɟɎɓŭɤɜ ɡˊɞŭɖɚɩɜŮɘ Űɖ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐ ůŰɐɟɘɝɖ ˊɞɡ ɏɢŮɘ ŮˊɑˊŰɤůɖ ůŰɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ 
ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ (ůŮ ŬəŬɗɎɟɘůŰɞɡɠ ɧɟɞɡɠ). ɋɠ ñȾŬɗŬɟɐ ůŰɐɟɘɝɖò ɞɟɑɕŮŰŬɘ ɖ ŬəŬɗɎɟɘůŰɖ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐ ůŰɐɟɘɝɖ ŭɘɞɟɗɤɛɏɜɖ ɔɘŬ 
ɢɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɎ ɛɏŰɟŬ ˊɞɡ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ əŬŰɎ Űɖ ŭɘŬəɟɘŰɘəɐ ŮɡɢɏɟŮɘŬ Űɤɜ Ůɗɜɘəɩɜ Ŭɟɢɩɜ (əɡɟɑɤɠ űɧɟɞɘ Ůˊɑ Űɤɜ ɏəŰŬəŰɤɜ əŮɟŭɩɜ Űɞɡ 
ŰɞɛɏŬ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ). ɋɠ ñȿɞɘˊɏɠ ɛŮŰŬɓɘɓɎůŮɘɠò ɜɞɞɨɜŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ɞɘ ɛŮŰŬɓɘɓɎůŮɘɠ ˊɟɞɠ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ. ɆŰɞ ɔɟɎűɖɛŬ (ɓ) ɔɑɜŮŰŬɘ ŭɘɎəɟɘůɖ 
ɛŮŰŬɝɨ ñɛɏŰɟɤɜ ůŰɐɟɘɝɖɠ Űɤɜ ŮɘůɞŭɖɛɎŰɤɜò əŬɘ ñɛɏŰɟɤɜ ůɡɔəɟɎŰɖůɖɠ Űɖɠ Ŭɜɧŭɞɡ Űɤɜ Űɘɛɩɜò, əŬɗɩɠ əŬɘ ɛŮŰŬɝɨ ñůŰɞɢŮɡɛɏɜɤɜò əŬɘ 
ñɞɟɘɕɧɜŰɘɤɜò ɛɏŰɟɤɜ. Ƀɘ ŭɘŬəɟɑůŮɘɠ ŬɡŰɏɠ ŮɝɖɔɞɨɜŰŬɘ ůŰɞ Ɏɟɗɟɞ ɛŮ ŰɑŰɚɞ ñFiscal policy and high inflationò ůŰɖɜ Ŭɔɔɚɘəɐ ɏəŭɞůɖ Űɞɡ 
ˊŬɟɧɜŰɞɠ ŰŮɨɢɞɡɠ Űɞɡ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɞɨ ȹŮɚŰɑɞɡ. ȼ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ñɀɏŰɟŬ ůŰɐɟɘɝɖɠ ɛɘəŰɞɨ Űɨˊɞɡ (Űɘɛɏɠ-ŮɘůɞŭɐɛŬŰŬ)ò ŬɜŬűɏɟŮŰŬɘ ůŮ ɛɏŰɟŬ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ůŰɐɟɘɝɖɠ ˊɞɡ ŭŮɜ ɛˊɞɟɞɨɜ ɜŬ ɢŬɟŬəŰɖɟɘůŰɞɨɜ ůŬűɩɠ ɞɨŰŮ ɤɠ ɛɏŰɟŬ ůŰɐɟɘɝɖɠ Űɤɜ ŮɘůɞŭɖɛɎŰɤɜ ɞɨŰŮ ɤɠ ɛɏŰɟŬ 
ůɡɔəɟɎŰɖůɖɠ Űɖɠ Ŭɜɧŭɞɡ Űɤɜ Űɘɛɩɜ. ɆɢŮŰɑɕŮŰŬɘ əɡɟɑɤɠ ɛŮ ɛɏŰɟŬ ŮűŬɟɛɞůɗɏɜŰŬ ůŰɖ ũŮɟɛŬɜɑŬ ɔɘŬ Űɖ ůɡɔəɟɎŰɖůɖ Űɖɠ Ŭɜɧŭɞɡ Űɤɜ 
Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ (energy price brakes) ŰŬ ɞˊɞɑŬ ɏɢɞɡɜ ɛɘəŰɧ ɢŬɟŬəŰɐɟŬ, ɛŮ Űɖɜ ɏɜɜɞɘŬ ɧŰɘ, Ůɜɩ əŬŰô Ŭɟɢɐɜ əŬŰŬɔɟɎűɞɜŰŬɘ ɤɠ ɛɏŰɟŬ 
ůŰɐɟɘɝɖɠ Űɤɜ ŮɘůɞŭɖɛɎŰɤɜ, Ŭůəɞɨɜ ŮˊɑŭɟŬůɖ əŬɘ ůŰɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ ɓɎůŮɘ Űɞɡ ȺɜȹɇȾ. ȼ əŬŰɖɔɞɟɑŬ ñȯɚɚŬ ɛɏŰɟŬò ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮɘ Űɖɜ 
ŬɔɞɟɎ űɡůɘəɞɨ ŬŮɟɑɞɡ Ůə ɛɏɟɞɡɠ Űɤɜ əɡɓŮɟɜɐůŮɤɜ ɔɘŬ Űɖɜ ˊɚɐɟɤůɖ Űɤɜ Ŭˊɞɗɖəɩɜ űɡůɘəɞɨ ŬŮɟɑɞɡ, Űɘɠ əŮűŬɚŬɘŬəɏɠ ɛŮŰŬɓɘɓɎůŮɘɠ 
ɔɘŬ Űɖ ůŰɐɟɘɝɖ Űɖɠ ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ, əŬɗɩɠ əŬɘ ɞˊɞɘɞŭɐˊɞŰŮ Ɏɚɚɞ ɛɏŰɟɞ ŭŮɜ ŰŬɝɘɜɞɛŮɑŰŬɘ ůŰɘɠ ɡˊɧɚɞɘˊŮɠ əŬŰɖɔɞɟɑŮɠ.  
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ȯɚɚŬ ɛɏŰɟŬ
Ɇɨɜɞɚɞ ŬɜŰɘůŰŬɗɛɘůŰɘəɩɜ ɛɏŰɟɤɜ ɔɘŬ Űɖɜ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐ əɟɑůɖ/Űɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ



ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
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Σε σύγκριση με τις προβολές των εμπειρογνωμόνων του Ευρωσυστήματος 

του Δεκεμβρίου 2022, η συνολική ακαθάριστη δημοσιονομική στήριξη στη 

ζώνη του ευρώ για την αντιμετώπιση της ενεργειακής κρίσης και του υψηλού 

πληθωρισμού διαμορφώνεται στις παρούσες εκτιμήσεις χαμηλότερα για το 

2023, αν και υπολείπεται αυτών μόνο κατά 0,14 της ποσοστιαίας μονάδας για 

το σύνολο του έτους. Ƀ ɓŬůɘəɧɠ ɚɧɔɞɠ ɔɘŬ Űɖɜ ˊŬɟŬŰɖɟɞɨɛŮɜɖ Ůɛɛɞɜɐ Űɞɡ 
ˊɟɞɦˊɞɚɞɔɘůɗɏɜŰɞɠ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɞɨ əɧůŰɞɡɠ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ůŰɐɟɘɝɖɠ ɏɜŬɜŰɘ Űɖɠ 
ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐɠ əɟɑůɖɠ ŮɑɜŬɘ ɧŰɘ ɛɧɜɞ Űɞ 43% ˊŮɟɑˊɞɡ ŬɡŰɐɠ Űɖɠ ůŰɐɟɘɝɖɠ Űɞ 2023 
ůɡɜŭɏŮŰŬɘ ɎɛŮůŬ ɛŮ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ɛɏůɤ Űɤɜ ɗŮůˊɘůɗɏɜŰɤɜ ŬɜɩŰŬŰɤɜ 
ɞɟɑɤɜ. ɇɞ ɡˊɧɚɞɘˊɞ ŬɜŰɘˊɟɞůɤˊŮɨŮɘ ˊɘɞ ŰɡˊɘəɎ ɛɏŰɟŬ, ɧˊɤɠ ŮˊɘŭɞŰɐůŮɘɠ, 
ˊŮɟɘəɞˊɏɠ ɏɛɛŮůɤɜ űɧɟɤɜ əŬɘ ɛŮŰŬɓɘɓɎůŮɘɠ ˊɟɞɠ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ, ŰŬ ɞˊɞɑŬ ůɡɜɐɗɤɠ 
ŭŮɜ ɏɢɞɡɜ ɟɖŰɐ ůɨɜŭŮůɖ ɛŮ Űɘɠ Űɘɛɏɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɖɜ ŬɔɞɟɎ, ɎɟŬ ŮɑŰŮ 
əŬŰŬɟɔɞɨɜŰŬɘ ɛŮ ŬˊɧűŬůɖ ˊɞɡ ɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ əŬŰɎ Űɖ ŭɘŬəɟɘŰɘəɐ ŮɡɢɏɟŮɘŬ Űɤɜ Ůɗɜɘəɩɜ 
Ŭɟɢɩɜ ŮɑŰŮ ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ ůŮ ɘůɢɨ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ŮɑɜŬɘ ŭɨůəɞɚɞ ɜŬ ŮˊŬɜŮɝŮŰŬůŰŮɑ ɖ 
ˊɟŬɔɛŬŰɘəɐ Űɞɡɠ ŮˊɑŭɟŬůɖ Ůˊɑ Űɞɡ ˊɟɞɦˊɞɚɞɔɘůɛɞɨ ůŮ ˊɟŬɔɛŬŰɘəɧ ɢɟɧɜɞ. ȼ 
ɏəŰŬůɖ Űɖɠ ɛŮŰŬəɨɚɘůɖɠ Ŭˊɧ Űɘɠ Űɘɛɏɠ ɢɞɜŭɟɘəɐɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůŰɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ 
əɧůŰɞɠ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ˊɞɡ ŮɘůɎɔɞɡɜ ŬɜɩŰŬŰŬ ɧɟɘŬ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ ŭɘŬűɏɟŮɘ Ŭˊɧ ɢɩɟŬ ůŮ 
ɢɩɟŬ, ŮɝŬɟŰɎŰŬɘ ŭŮ Ŭˊɧ ŰɟŮɘɠ əɡɟɑɤɠ ˊŬɟɎɔɞɜŰŮɠ: (Ŭ) Ŭˊɧ Űɖ ɢɟɞɜɘəɐ ɡůŰɏɟɖůɖ ɛŮ 
Űɖɜ ɞˊɞɑŬ ɞɘ Űɘɛɏɠ ɢɞɜŭɟɘəɐɠ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ Űɘɠ Űɘɛɏɠ ɚɘŬɜɘəɐɠ (ɧůɞ 
ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ŮɑɜŬɘ ɖ ɢɟɞɜɘəɐ ɡůŰɏɟɖůɖ Űɧůɞ ˊɘɞ əŬɗɡůŰŮɟɖɛɏɜŬ ŬɜŰɘŭɟɎ Űɞ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ əɧůŰɞɠ), (ɓ) Ŭˊɧ Űɞɜ ůɢŮŭɘŬůɛɧ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ (ɚ.ɢ. Ŭɜ ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ 
ˊŬɚŬɘɧŰŮɟŮɠ əŬŰŬɜŬɚɩůŮɘɠ ɐ ůŰɖɜ ŰɟɏɢɞɡůŬ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ) əŬɘ (ɔ) Ŭˊɧ Űɖ 
ůɨɜɗŮůɖ Űɤɜ ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əɎɗŮ ɢɩɟŬɠ (ˊɞůɞůŰɧ ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ ɛŮ ůŰŬɗŮɟɏɠ 
Űɘɛɏɠ ɏɜŬɜŰɘ ůɡɛɓɞɚŬɑɤɜ ɛŮ ŮɡɏɚɘəŰŮɠ Űɘɛɏɠ). ȳůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɘɠ ˊɏɜŰŮ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟŮɠ 
ɞɘəɞɜɞɛɑŮɠ Űɖɠ Ůɡɟɤɕɩɜɖɠ, ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɧŰɘ, ŮɜŰɧɠ Űɞɡ ɑŭɘɞɡ ɏŰɞɡɠ, ɞ ɓŬɗɛɧɠ 
ɛŮŰŬəɨɚɘůɖɠ Ŭˊɧ Űɘɠ Űɘɛɏɠ ɢɞɜŭɟɘəɐɠ ůŰɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ əɧůŰɞɠ ŮɑɜŬɘ ɡɣɖɚɧɠ ůŰɖɜ 
ɃɚɚŬɜŭɑŬ əŬɘ ɢŬɛɖɚɧɠ ůŰɖ ũŮɟɛŬɜɑŬ əŬɘ Űɖ ũŬɚɚɑŬ, Ůɜɩ ŰŬ ɛɏŰɟŬ ŬɜɩŰŬŰɤɜ ɞɟɑɤɜ 
Űɘɛɩɜ ɛŮ ɎɛŮůɖ ŮˊɑˊŰɤůɖ ůŰɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ ŮɑɜŬɘ ůɢŮŰɘəɎ 
ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜŬ ůŰɖɜ ȽůˊŬɜɑŬ əŬɘ ŬɜɨˊŬɟəŰŬ, ŰɞɡɚɎɢɘůŰɞɜ ˊɟɞɠ Űɞ ˊŬɟɧɜ, ůŰɖɜ ȽŰŬɚɑŬ. 
ɇɏɚɞɠ, ɖ Ůɛɛɞɜɐ Űɞɡ əɧůŰɞɡɠ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ůŰɐɟɘɝɖɠ ůɡɜɞɚɘəɎ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ Ůɡɟɩ 
Űɞ 2023 ŮɝɖɔŮɑŰŬɘ əŬɘ Ŭˊɧ Űɞ ɔŮɔɞɜɧɠ ɧŰɘ ůŰɞ ŭɘɎůŰɖɛŬ ˊɞɡ ɛŮůɞɚɎɓɖůŮ ɛŮŰɎ Űɖ 
ŭɖɛɞůɑŮɡůɖ Űɤɜ ˊɟɞɓɞɚɩɜ Űɞɡ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022, ɞɘ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ ɔɘŬ ɞɟɘůɛɏɜŮɠ ɢɩɟŮɠ 
ŬɜŬɗŮɤɟɐɗɖəŬɜ ˊɟɞɠ ŰŬ Ɏɜɤ ɡˊɧ Űɞ űɤɠ Űɤɜ ɜŮɧŰŮɟɤɜ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ ˊɞɡ 
ˊŮɟɘɚɐűɗɖəŬɜ ůŰɞɡɠ ŰŮɚɘəɞɨɠ ɜɧɛɞɡɠ ɔɘŬ Űɞɡɠ ˊɟɞɦˊɞɚɞɔɘůɛɞɨɠ, 
ůɡɛˊŮɟɘɚŬɛɓŬɜɞɛɏɜɖɠ əŬɘ Űɖɠ ˊŬɟɎŰŬůɖɠ ˊɞɡ ŭɧɗɖəŮ ɔɘŬ Űɞ 2023 ůŮ ɚɐɔɞɜŰŬ ɛɏŰɟŬ 
ůŰɐɟɘɝɖɠ ˊŬɟŮɚɗɧɜŰɤɜ ŮŰɩɜ.4 

Όπως φαίνεται στο Διάγραμμα Α, γράφημα (β), αυτά τα αντισταθμιστικά μέτρα 

για την ενεργειακή κρίση/τον πληθωρισμό επηρεάζουν τον πληθωρισμό 

κυρίως μέσω δύο διαύλων: 

4 ȷɜ, ŬɜŰɑ Űɖɠ ůŰɐɟɘɝɖɠ ůŮ ŬəŬɗɎɟɘůŰɞɡɠ ɧɟɞɡɠ, ɚɖűɗŮɑ ɡˊɧɣɖ ɖ əŬɗŬɟɐ ůŰɐɟɘɝɖ (ˊɞɡ ɞɟɑɕŮŰŬɘ ɤɠ ɖ 
ŬəŬɗɎɟɘůŰɖ ůŰɐɟɘɝɖ ɛŮɑɞɜ ŰŬ ɢɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɎ ɛɏŰɟŬ ˊɞɡ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ əŬŰɎ Űɖ ŭɘŬəɟɘŰɘəɐ ŮɡɢɏɟŮɘŬ Űɤɜ 
Ůɗɜɘəɩɜ Ŭɟɢɩɜ), Űɞ ŮəŰɘɛɩɛŮɜɞ ɨɣɞɠ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖɠ Űɖɠ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐɠ əɟɑůɖɠ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ ɔɘŬ Űɞ 2023 ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ɞɡůɘŬůŰɘəɎ ŬɛŮŰɎɓɚɖŰɞ ɤɠ ˊɞůɞůŰɧ Űɞɡ ȷȺɄ ɏɜŬɜŰɘ Űɤɜ ˊɟɞɓɚɏɣŮɤɜ 
ˊɞɡ ˊŮɟɘɏɢɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ ˊɟɞɓɞɚɏɠ Űɞɡ ȹŮəŮɛɓɟɑɞɡ 2022 ůŰɞ 1,6%. ȼ Ŭˊɧŭɞůɖ ɞɟɘůɛɏɜɤɜ 
ɢɟɖɛŬŰɞŭɞŰɘəɩɜ ɛɏŰɟɤɜ ˊɞɡ ɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ əŬŰɎ Űɖ ŭɘŬəɟɘŰɘəɐ ŮɡɢɏɟŮɘŬ Űɤɜ Ůɗɜɘəɩɜ Ŭɟɢɩɜ, ɧˊɤɠ ɞɘ 
ɏəŰŬəŰɞɘ űɧɟɞɘ Ůˊɑ Űɤɜ əŮɟŭɩɜ Űɤɜ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɤɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ əŬɘ ɞɘ ˊŮɟɘəɞˊɏɠ Űɤɜ ŮˊɘŭɞŰɐůŮɤɜ ˊɟɞɠ 
ŮŰŬɘɟɑŮɠ ˊŬɟŬɔɤɔɐɠ ˊɟɎůɘɜɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, ŮɝŬɟŰɎŰŬɘ ˊɘɞ ɎɛŮůŬ Ŭˊɧ Űɖ ŭɡɜŬɛɘəɐ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɞɡ űɡůɘəɞɨ 
ŬŮɟɑɞɡ əŬɘ, ɤɠ Ůə ŰɞɨŰɞɡ, ɏɢŮɘ ŬɜŬɗŮɤɟɖɗŮɑ ŮɜŰɞɜɧŰŮɟŬ ˊɟɞɠ ŰŬ əɎŰɤ, ɘŭɑɤɠ ůŰɖ ũŬɚɚɑŬ. 



ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
Ⱥɜɖɛɏɟɤůɖ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ ŰŬ ɛɏŰɟŬ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ˊɞɡ ŮűŬɟɛɧɕɞɜŰŬɘ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖ Űɖɠ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐɠ əɟɑůɖɠ əŬɘ Űɞɡ ɡɣɖɚɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ 
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1. Ο πρώτος είναι οι άμεσες επιδράσεις στις τιμές. ȹɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ɛɏŰɟŬ
ˊɟɞůɤɟɘɜɞɨ ɢŬɟŬəŰɐɟŬ ˊɞɡ ŮˊŮɜŮɟɔɞɨɜ ɎɛŮůŬ ůŰɞ ɞɟɘŬəɧ əɧůŰɞɠ
əŬŰŬɜɎɚɤůɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ ůɡɛɓɎɚɚɞɡɜ ůŰɖɜ Ɏɛɓɚɡɜůɖ Űɤɜ ˊɚɖɗɤɟɘůŰɘəɩɜ
ˊɘɏůŮɤɜ ůŮ ɓɟŬɢɡˊɟɧɗŮůɛɞ ɞɟɑɕɞɜŰŬ. ɀˊɞɟɞɨɜ Ůˊɑůɖɠ ɜŬ ɏɢɞɡɜ Ůɡɜɞɥəɐ
ŮˊɑŭɟŬůɖ ɧůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɖ ůɡɔəɟɎŰɖůɖ Űɤɜ ɛɘůɗɞɚɞɔɘəɩɜ ŬɡɝɐůŮɤɜ,
ˊŮɟɘɞɟɑɕɞɜŰŬɠ ɏŰůɘ Űɘɠ ŭŮɡŰŮɟɞɔŮɜŮɑɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ Űɖɠ Ŭɜɧŭɞɡ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ
ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ. ɇŬ ɛɏŰɟŬ ŬɡŰɐɠ Űɖɠ ɞɛɎŭŬɠ ɢɤɟɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ ŭɨɞ ɓŬůɘəɏɠ əŬŰɖɔɞɟɑŮɠ:

(Ŭ) ˊŮɟɘəɞˊɏɠ ɏɛɛŮůɤɜ űɧɟɤɜ əŬɘ ɘůɞŭɨɜŬɛŬ ɛɏŰɟŬ, ɧˊɤɠ ɛŮɘɩůŮɘɠ Űɤɜ 
ŰŮɚɩɜ ɢɟɐůɖɠ ŭɘəŰɨɤɜ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ. ɇɏŰɞɘɞɡ Ůɑŭɞɡɠ ɛɏŰɟŬ ůɡɛˊɘɏɕɞɡɜ Űɘɠ 
Űɘɛɏɠ ˊɟɞɠ ŰŬ əɎŰɤ ɧŰŬɜ ɗŮůˊɑɕɞɜŰŬɘ əŬɘ ɏɢɞɡɜ Űɖɜ ŬɜŰɑůŰɟɞűɖ ŮˊɑŭɟŬůɖ 
ɧŰŬɜ əŬŰŬɟɔɞɨɜŰŬɘ, ŭɖɛɘɞɡɟɔɩɜŰŬɠ ɏɜŬ ˊɟɞűɑɚ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ˊɞɡ ɛˊɞɟŮɑ 
ɜŬ ŮɑɜŬɘ ůɢŮŰɘəɎ ŬɜŮɝɎɟŰɖŰɞ Ŭˊɧ Űɖɜ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ Űɖɜ 
ɑŭɘŬ ˊŮɟɑɞŭɞ (cliff-effect inflation profile), 

(ɓ) ɛɏŰɟŬ Ůˊɘɓɞɚɐɠ ŬɜɩŰŬŰɤɜ ɞɟɑɤɜ ůŰɘɠ Űɘɛɏɠ ɚɘŬɜɘəɐɠ Űɞɡ űɡůɘəɞɨ ŬŮɟɑɞɡ 
əŬɘ Űɖɠ ɖɚŮəŰɟɘəɐɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ. ɄŬɟɧŰɘ əŬɘ ŬɡŰɎ ŰŬ ɛɏŰɟŬ ɏɢɞɡɜ ɎɛŮůɖ 
ŮˊɑŭɟŬůɖ ůŰɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ, ɖ ŮˊɑŭɟŬůɐ Űɞɡɠ ůŰɞ ˊɟɞűɑɚ Űɞɡ 
ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ ŮɑɜŬɘ ůɡɜɐɗɤɠ ɞɛŬɚɧŰŮɟɖ Ŭˊɧ ŬɡŰɐ Űɤɜ ˊŮɟɘəɞˊɩɜ 
ɏɛɛŮůɤɜ űɧɟɤɜ. 

2. Ο δεύτερος είναι οι έμμεσες επιδράσεις στο διαθέσιμο εισόδημα μέσω της

συνολικής ζήτησης. Ⱥŭɩ ɗŬ ɛˊɞɟɞɨůŬɜ ɜŬ ŬɜŬɛɏɜɞɜŰŬɘ əɎˊɞɘŮɠ ůɤɟŮɡŰɘəɏɠ
Ŭɜɞŭɘəɏɠ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ůŰɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ. ɋůŰɧůɞ, ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ŬɡŰɏɠ ɗŬ ŮɑɜŬɘ
ůɢŮŰɘəɎ ɖˊɘɧŰŮɟŮɠ əŬɘ ɗŬ ŮəŭɖɚɩɜɞɜŰŬɘ ɛŮ ɛŮɔŬɚɨŰŮɟɖ ɢɟɞɜɘəɐ ɡůŰɏɟɖůɖ,
əŬɗɩɠ ɞ ŭɑŬɡɚɞɠ ɛɏůɤ Űɞɡ ɞˊɞɑɞɡ ŮˊŮɜŮɟɔɞɨɜ ŮɑɜŬɘ Űɞ ŭɘŬɗɏůɘɛɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ, Űɞ
ɞˊɞɑɞ ŮˊɖɟŮɎɕŮɘ Űɖɜ ɘŭɘɤŰɘəɐ əŬŰŬɜɎɚɤůɖ ɛɧɜɞ Ůɜ ɛɏɟŮɘ əŬɘ ɛŮ əɎˊɞɘŬ
əŬɗɡůŰɏɟɖůɖ. ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ, ɞɘ ŮˊɘŭɟɎůŮɘɠ ŬɡŰɏɠ ɛˊɞɟŮɑ ɜŬ ɏɢɞɡɜ ɛɞɜɘɛɧŰŮɟɞ
ŬˊɞŰɏɚŮůɛŬ.

Ενώ οι δύο δίαυλοι τείνουν προς αντίθετες κατευθύνσεις, βραχυπρόθεσμα η 

επίδραση στον πληθωρισμό (βάσει του ΕνΔΤΚ) είναι απόρροια κυρίως 

άμεσων επιδράσεων στις τιμές. ɇɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȷ, ɔɟɎűɖɛŬ (ɓ), ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ ŬɜɎ 
ɏŰɞɠ Űɞ ŮəŰɘɛɩɛŮɜɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ əɧůŰɞɠ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ ŭɨɞ ɓŬůɘəɩɜ ŭɘŬɨɚɤɜ 
ɛŮŰɎŭɞůɖɠ, əŬɗɩɠ əŬɘ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ɛɘəŰɞɨ Űɨˊɞɡ ï ŭɖɚ. ŬɡŰɩɜ ˊɞɡ Ŭɜɐəɞɡɜ əŬɘ ůŰɘɠ 
ŭɨɞ əŬŰɖɔɞɟɑŮɠ ï ŬɚɚɎ əŬɘ ŮəŮɑɜɤɜ ˊɞɡ ŭŮɜ ŰŬɝɘɜɞɛɞɨɜŰŬɘ ŮɨəɞɚŬ ůŮ əŬɛɑŬ Ŭˊɧ 
ŬɡŰɏɠ. Ⱥˊɘˊɚɏɞɜ, ŮɘůɎɔŮɘ Űɖ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ŭɘɎəɟɘůɖ ɛŮŰŬɝɨ ɞɟɘɕɧɜŰɘɤɜ əŬɘ ůŰɞɢŮɡɛɏɜɤɜ 
ɛɏŰɟɤɜ, ɖ ɞˊɞɑŬ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮɘ Ůˊɑůɖɠ ŮɜŭɘŬűɏɟɞɜ Űɧůɞ Ŭˊɧ Űɖɜ Ɏˊɞɣɖ Űɤɜ 
ŭɘŬɜŮɛɖŰɘəɩɜ ůɡɜŮˊŮɘɩɜ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ɧůɞ əŬɘ Ŭˊɧ Űɖɜ Ɏˊɞɣɖ Űɖɠ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ 
Űɞɡɠ ɛŮŰɎŭɞůɖɠ. ɆɡɜɞɚɘəɎ, ɖ ůŰɞɢŮɡɛɏɜɖ ůŰɐɟɘɝɖ ˊɟɞɠ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ ɢŬɛɖɚɞɨ 
ŮɘůɞŭɐɛŬŰɞɠ əŬɘ ŮɜŮɟɔɞɓɧɟŮɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ ˊŬɟŬɛɏɜŮɘ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɏɜɖ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ, Ŭɜ əŬɘ ŮɛűŬɜɑɕŮɘ ůɖɛŬɜŰɘəɐ ŬɜɞɛɞɘɞɔɏɜŮɘŬ Ŭˊɧ ɢɩɟŬ ůŮ ɢɩɟŬ.5  

Τέλος, σε συνδυασμό με τη λεπτομερέστερη χαρτογράφηση των 

δημοσιονομικών εργαλείων, σημαντικό ρόλο διαδραματίζει και η ανά τρίμηνο 

5 ȷɜɎɚɞɔŬ ɛŮ Űɞ ˊɩɠ ɞɟɑɕŮŰŬɘ, ɖ ñůŰɞɢŮɡɛɏɜɖò ůŰɐɟɘɝɖ ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ůŰɞ 10%-30% Űɖɠ ůɡɜɞɚɘəɐɠ ůŰɐɟɘɝɖɠ. 
ɆɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞɜ ɞɟɘůɛɧ ɛŮ ɓɎůɖ ŮɘůɞŭɖɛŬŰɘəɎ əɟɘŰɐɟɘŬ ˊɞɡ ɢɟɖůɘɛɞˊɞɘŮɑŰŬɘ ůŰɘɠ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ Űɞɡ 
ȺɡɟɤůɡůŰɐɛŬŰɞɠ, ŰŬ ůŰɞɢŮɡɛɏɜŬ ɛɏŰɟŬ ŬɜŰɘˊɟɞůɤˊŮɨɞɡɜ ɛɧɚɘɠ Űɞ 12% Űɖɠ ůɡɜɞɚɘəɐɠ ůŰɐɟɘɝɖɠ Űɞ 
2023. 



 

ȺȾɇ, Ƀɘəɞɜɞɛɘəɧ ȹŮɚŰɑɞ, ɇŮɨɢɞɠ 2 / 2023 ï ɄɚŬɑůɘŬ 
Ⱥɜɖɛɏɟɤůɖ ůɢŮŰɘəɎ ɛŮ ŰŬ ɛɏŰɟŬ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ˊɞɡ ŮűŬɟɛɧɕɞɜŰŬɘ ůŰɖ ɕɩɜɖ Űɞɡ 
Ůɡɟɩ ɔɘŬ Űɖɜ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖ Űɖɠ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐɠ əɟɑůɖɠ əŬɘ Űɞɡ ɡɣɖɚɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ 
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εξέλιξη της δημοσιονομικής στήριξης στον χρονικό ορίζοντα προβολής, 

δεδομένων των επιδράσεων που ασκεί σε μακροοικονομικό επίπεδο 

(Διάγραμμα Β). Ⱥɜɩ Űɞ 2022 Űɞ ɛɏɔŮɗɞɠ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ŬɡɝŬɜɧŰŬɜ Ŭˊɧ Űɟɑɛɖɜɞ ůŮ 
Űɟɑɛɖɜɞ, ůŰɖ ůɡɜɏɢŮɘŬ ˊŬɟŬŰɖɟŮɑŰŬɘ Űɞ ŬɜŰɑɗŮŰɞ. ȼ ŬɜɎ Űɟɑɛɖɜɞ Ůɝɏɚɘɝɖ ŭŮɑɢɜŮɘ Űɞɜ 
ůɖɛŬɜŰɘəɧ ˊŮɟɘɞɟɘůɛɧ ɞɟɘůɛɏɜɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ɐŭɖ Ŭˊɧ Űɞ Ŭȭ Űɟɑɛɖɜɞ Űɞɡ 2023 (əŬŰɎ 
ˊŮɟɑˊɞɡ 30 ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ). ȷəɞɚɞɨɗɤɠ, ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɧŰɘ Űɞ əɧůŰɞɠ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ůɢŮŭɧɜ 
ɡˊɞŭɘˊɚŬůɘɎɕŮŰŬɘ ůŰɖɜ Ŭɟɢɐ Űɞɡ 2024, ɔɘŬ ɜŬ ɛŮɘɤɗŮɑ ɛŮ ɓɟŬŭɨŰŮɟɞ ɟɡɗɛɧ ůŰɖ 
ůɡɜɏɢŮɘŬ. ɇɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȸ ŭŮɑɢɜŮɘ Ůˊɑůɖɠ ŰŬ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ŮɟɔŬɚŮɑŬ, ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ 
ɛŮ Űɞɡɠ ŬɜŰɑůŰɞɘɢɞɡɠ ŭɘŬɨɚɞɡɠ ɛŮŰɎŭɞůɖɠ, ˊɞɡ ˊŬɟɞɡůɘɎɕɞɡɜ ŮɜŭɘŬűɏɟɞɜ ɔɘŬ 
ˊɟɞůɞɛɞɘɩůŮɘɠ ˊɞɡ ŭɘŮɜŮɟɔɞɨɜŰŬɘ ůŰɞ ˊɚŬɑůɘɞ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ɞɘəɞɜɞɛŮŰɟɘəɩɜ 
ɡˊɞŭŮɘɔɛɎŰɤɜ. 

Διάγραμμα Β 
Ⱥɝɏɚɘɝɖ ŬɜɎ Űɟɑɛɖɜɞ, ůŮ ůɡɜŭɡŬůɛɧ ɛŮ ŰŬɝɘɜɧɛɖůɖ ŬɜɎ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɧ ŭɑŬɡɚɞ 
ŮˊŮɜɏɟɔŮɘŬɠ, Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ůŰɐɟɘɝɖɠ Ŭˊɧ ˊɚŮɡɟɎɠ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɐɠ ˊɞɚɘŰɘəɐɠ ˊɞɡ 
ɗŮůˊɑɕɞɜŰŬɘ əŬŰɎ Űɖ ŭɘŬəɟɘŰɘəɐ ŮɡɢɏɟŮɘŬ Űɤɜ Ůɗɜɘəɩɜ Ŭɟɢɩɜ Űɖɠ ɕɩɜɖɠ Űɞɡ Ůɡɟɩ ɔɘŬ 
Űɖɜ ŬɜŰɘɛŮŰɩˊɘůɖ Űɖɠ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐɠ əɟɑůɖɠ əŬɘ Űɞɡ ɡɣɖɚɞɨ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɞɨ 

(ŭɘůŮə. Ůɡɟɩ) 

 

Ʉɖɔɏɠ: Ɉˊɞɚɞɔɘůɛɞɑ Űɤɜ ŮɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ ɓɎůŮɘ Űɤɜ ɀŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ Ʉɟɞɓɞɚɩɜ Űɤɜ ȺɛˊŮɘɟɞɔɜɤɛɧɜɤɜ Űɖɠ ȺȾɇ Űɞɡ 
ɀŬɟŰɑɞɡ 2023 əŬɘ ŮˊɘəŬɘɟɞˊɞɘɖɛɏɜŬ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɎ ŮɟɤŰɖɛŬŰɞɚɧɔɘŬ Űɖɠ ŬɟɛɧŭɘŬɠ ɔɘŬ ŰŬ ŭɖɛɧůɘŬ ɞɘəɞɜɞɛɘəɎ ɞɛɎŭŬɠ ŮɟɔŬůɑŬɠ 
(Working Group on Public Finance ï WGPF) Űɞɡ ȺɆȾɇ. 
ɆɖɛŮɘɩůŮɘɠ: ȼ ŰŬɝɘɜɧɛɖůɖ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ůŰɐɟɘɝɖɠ ɏɜŬɜŰɘ Űɖɠ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐɠ əɟɑůɖɠ ɓŬůɑɕŮŰŬɘ, ɔɘŬ ŰŬ ɛŮɜ ɛɏŰɟŬ ůɡɔəɟɎŰɖůɖɠ Űɖɠ Ŭɜɧŭɞɡ 
Űɤɜ Űɘɛɩɜ, ůŰɞɜ ɞɟɘůɛɧ ˊɞɡ ŭɑɜŮɘ ɖ WGPF (ɛɏŰɟŬ ˊɞɡ ŮˊɖɟŮɎɕɞɡɜ Űɞ ɞɟɘŬəɧ əɧůŰɞɠ əŬŰŬɜɎɚɤůɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ), ɔɘŬ ŰŬ ŭŮ ɛɏŰɟŬ 
ůŰɐɟɘɝɖɠ Űɤɜ ŮɘůɞŭɖɛɎŰɤɜ, ůŰɞɜ ɞɟɘůɛɧ ˊɞɡ ŭɑɜŮɘ Űɞ Ɏɟɗɟɞ ñFiscal policy and high inflationò, Űɞ ɞˊɞɑɞ ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜŮŰŬɘ ůŰɖɜ Ŭɔɔɚɘəɐ 
ɏəŭɞůɖ Űɞɡ ˊŬɟɧɜŰɞɠ ŰŮɨɢɞɡɠ Űɞɡ Ƀɘəɞɜɞɛɘəɞɨ ȹŮɚŰɑɞɡ. H ŰŬɝɘɜɧɛɖůɖ ŬɡŰɐ ɏɢŮɘ ˊɟɞůŬɟɛɞůŰŮɑ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ ɩůŰŮ ɜŬ ŬˊŮɘəɞɜɑɕɞɜŰŬɘ 
əŬɚɨŰŮɟŬ ɞɘ ŭɑŬɡɚɞɘ ɛɏůɤ Űɤɜ ɞˊɞɑɤɜ ŰŬ ɛɏŰɟŬ ŮˊŮɜŮɟɔɞɨɜ ůŰɞɜ ˊɚɖɗɤɟɘůɛɧ, ˊɏɟŬɜ Űɖɠ ŰŬɝɘɜɧɛɖůɐɠ Űɞɡɠ ůɨɛűɤɜŬ ɛŮ Űɞ ůɨůŰɖɛŬ 
ɢɟɖɛŬŰɞɞɘəɞɜɞɛɘəɐɠ ůŰŬŰɘůŰɘəɐɠ əɡɓŮɟɜɐůŮɤɜ (government financial statistics ï GFS), ɖ ɞˊɞɑŬ ˊŬɟɞɡůɘɎɕŮŰŬɘ ůŰɞ ȹɘɎɔɟŬɛɛŬ ȷ, 
ɔɟɎűɖɛŬ (Ŭ). ũɘŬ Űɖɜ ŮˊɘɛɏŰɟɖůɖ Űɤɜ ɛŬəɟɞɞɘəɞɜɞɛɘəɩɜ ŮˊɘŭɟɎůŮɤɜ, Űɡɢɧɜ ɎɚɚŮɠ ɛɞɟűɏɠ ůŰɐɟɘɝɖɠ ˊɟɞɠ Űɘɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ (ɞɘ ɞˊɞɑŮɠ 
ˊŮɟɘɚŬɛɓɎɜɞɜŰŬɘ ůŰɘɠ əŬŰɖɔɞɟɑŮɠ ñůŰɐɟɘɝɖ əŮɟŭɩɜ/ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠò) ˊɟɞůɞɛɞɘɩɜɞɜŰŬɘ ɤɠ ɘůɞŭɡɜŬɛɞɨůŮɠ ɛŮ ˊŮɟɘəɞˊɏɠ ɎɛŮůɤɜ űɧɟɤɜ. 
ȳůɞɜ ŬűɞɟɎ Űɖɜ Ůɝɏɚɘɝɖ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ ŬɜɎ Űɟɑɛɖɜɞ, ɞɘ ŮəŰɘɛɐůŮɘɠ ɓŬůɑɕɞɜŰŬɘ ůŮ ɛɘŬ ˊɟɞůɏɔɔɘůɖ ñŬˊɧ əɎŰɤ ˊɟɞɠ ŰŬ ˊɎɜɤò əŬɘ ŬɜɎ ɢɩɟŬ 
ˊɞɡ ɚŬɛɓɎɜŮɘ ɡˊɧɣɖ Űɖɜ ɖɛŮɟɞɛɖɜɑŬ ɏɜŬɟɝɖɠ əŬɘ ɚɐɝɖɠ əɎɗŮ ɛɏŰɟɞɡ əŬɘ Űɞ ŬɜŬəɞɘɜɤɗɏɜ Űɟɑɛɖɜɞ ˊɞɡ ɗŬ ˊɟŬɔɛŬŰɞˊɞɘɖɗŮɑ ɖ 
əŬŰŬɓɞɚɐ Űɖɠ ůŰɐɟɘɝɖɠ Űɤɜ ŮɘůɞŭɖɛɎŰɤɜ, Ůűɧůɞɜ ŮɑɜŬɘ ɔɜɤůŰɧ. ȳˊɞɡ ŭŮɜ ˊɟɞůŭɘɞɟɑɕŮŰŬɘ Űɞ ɢɟɞɜɞŭɘɎɔɟŬɛɛŬ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ, ɞɘ 
ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɏɠ ŭŬˊɎɜŮɠ əŬŰŬɜɏɛɞɜŰŬɘ ɘůɞɛŮɟɩɠ ůŰŬ ŰɟɑɛɖɜŬ. 

Οι εκτιμήσεις που παρουσιάζονται στο παρόν πλαίσιο χαρακτηρίζονται από 

αυξημένη αβεβαιότητα. ɆɡɜɞɚɘəɎ, ŮəŰɘɛɎŰŬɘ ɧŰɘ ɛŮŰŬɝɨ Űɤɜ əɘɜŭɨɜɤɜ ˊɞɡ 
ˊŮɟɘɓɎɚɚɞɡɜ Űɘɠ ˊɟɞɓɚɏɣŮɘɠ ɔɘŬ Űɞ ŭɖɛɞůɘɞɜɞɛɘəɧ əɧůŰɞɠ ŬɡŰɩɜ Űɤɜ ɛɏŰɟɤɜ 
ůŰɐɟɘɝɖɠ, ɘŭɑɤɠ ɔɘŬ Űɞ 2023, ŮˊɘəɟŬŰɞɨɜ ɞɘ əŬɗɞŭɘəɞɑ əɑɜŭɡɜɞɘ ŭŮŭɞɛɏɜɤɜ Űɤɜ 
ˊɟɧůűŬŰɤɜ ɛŮɘɩůŮɤɜ Űɤɜ Űɘɛɩɜ Űɖɠ ŮɜɏɟɔŮɘŬɠ. ɇŬɡŰɧɢɟɞɜŬ, ˊŬɟŬɛɏɜɞɡɜ əŬɘ 
ɞɟɘůɛɏɜɞɘ Ŭɜɞŭɘəɞɑ əɑɜŭɡɜɞɘ ˊɞɡ ůɡɜŭɏɞɜŰŬɘ ɛŮ Űɖɜ ˊɘɗŬɜɧŰɖŰŬ ˊŬɟɞɢɐɠ ˊŮɟŬɘŰɏɟɤ 
ůŰɐɟɘɝɖɠ ɔɘŬ Űɖɜ ŮɜŮɟɔŮɘŬəɐ əɟɑůɖ, ɘŭɑɤɠ Űɞɜ ɢŮɘɛɩɜŬ Űɞɡ 2023/24. 
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ɀŮŰŬɓɘɓɎůŮɘɠ ˊɟɞɠ ŰŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɎ (ŭɑŬɡɚɞɠ: ŭɘŬɗɏůɘɛɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ)
ȺˊɘŭɞŰɐůŮɘɠ (ŭɑŬɡɚɞɠ: ŭɘŬɗɏůɘɛɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ ɜɞɘəɞəɡɟɘɩɜ)
ɆŰɐɟɘɝɖ ˊɟɞɠ Űɘɠ ŮˊɘɢŮɘɟɐůŮɘɠ (ŭɘŬɗɏůɘɛɞ ŮɘůɧŭɖɛŬ əŬɘ Ɏɚɚɞɘ ŭɑŬɡɚɞɘ: ůŰɐɟɘɝɖ əŮɟŭɩɜ/ɟŮɡůŰɧŰɖŰŬɠ)
ȺˊɘŭɞŰɐůŮɘɠ (ŭɑŬɡɚɞɠ: Űɘɛɏɠ)
ȰɛɛŮůɞɘ űɧɟɞɘ (ŭɑŬɡɚɞɠ: Űɘɛɏɠ)
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Στατιστικά στοιχεία

Περιεχόμενα

1 Εξωτερικό περιβάλλον		 S 2

2 Οικονομική δραστηριότητα		 S 3

3 Τιμές και κόστος		 S 9

4 Εξελίξεις στις χρηματοπιστωτικές αγορές		 S 13

5 Συνθήκες χρηματοδότησης και πιστωτικές εξελίξεις		 S 18

6 Δημοσιονομικές εξελίξεις		 S 23

Περισσότερες πληροφορίες

Tα στατιστικά στοιχεία της ΕΚΤ είναι προσβάσιμα από τη βάση Statistical Data  
Warehouse (SDW): 	 http://sdw.ecb.europa.eu/

Τα στοιχεία της στατιστικής ενότητας του Οικονομικού Δελτίου διατίθενται από τη SDW:	 http://sdw.ecb.europa.eu/reports.do?node=1000004813

Πλήρες Στατιστικό Δελτίο δημοσιεύεται στη SDW:	 http://sdw.ecb.europa.eu/reports.do?node=1000004045

Μεθοδολογικοί ορισμοί δημοσιεύονται στις Γενικές Σημειώσεις του Στατιστικού Δελτίου: 	 http://sdw.ecb.europa.eu/reports.do?node=10000023

Λεπτομέρειες για τους υπολογισμούς δημοσιεύονται στις Τεχνικές Σημειώσεις 	
του Στατιστικού Δελτίου:	 http://sdw.ecb.europa.eu/reports.do?node=10000022

Επεξήγηση όρων και συντομογραφιών δημοσιεύεται στο στατιστικό γλωσσάριο της ΕΚΤ:  http://www.ecb.europa.eu/home/glossary/html/glossa.en.html

Στους πίνακες εμφανίζονται τα εξής σύμβολα:

-	 δεν υπάρχουν/δεν εφαρμόζονται στοιχεία

.	 τα στοιχεία δεν είναι ακόμη διαθέσιμα

...	 στοιχεία μηδενικά ή αμελητέα

(π)	 προσωρινά στοιχεία

ε.δ.	 με εποχική διόρθωση

χ.ε.δ.	 χωρίς εποχική διόρθωση
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1 Εξωτερικό περιβάλλον

1.1 Κυριότεροι εμπορικοί εταίροι, ΑΕΠ και ΔΤΚ

1.2 Κυριότεροι εμπορικοί εταίροι, Δείκτης Υπευθύνων Προμηθειών και παγκόσμιο εμπόριο

ΑΕΠ1)

(ποσοστιαίες μεταβολές έναντι της προηγούμενης περιόδου)
ΔΤΚ

(ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές)
G20 ΗΠΑ Ηνωμένο 

Βασίλειο
Ιαπωνία Κίνα Υπόμνηση: 

ζώνη του ευρώ
Χώρες του ΟΟΣΑ ΗΠΑ Ηνωμένο 

Βασίλειο 
(ΕνΔΤΚ)

Ιαπωνία Κίνα Υπόμνηση: 
ζώνη του ευρώ2) 

(ΕνΔΤΚ)
Σύνολο χωρίς τις τιμές 

των ειδών 
διατροφής και 
της ενέργειας 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2020 -3,0 -2,8 -11,0 -4,3 2,2 -6,1 1,4 1,7 1,2 0,9 0,0 2,5 0,3
2021 6,3 5,9 7,6 2,1 8,1 5,3 4,0 2,9 4,7 2,6 -0,3 0,9 2,6
2022 . 2,1 4,0 1,0 3,0 3,5 . . 8,0 9,1 2,5 . 8,4
2022 α´ τρ. 0,7 -0,4 0,5 -0,5 1,6 0,6 7,9 5,6 8,0 6,2 0,9 1,1 6,1

β´ τρ. -0,4 -0,1 0,1 1,2 -2,7 0,9 9,7 6,4 8,6 9,2 2,5 2,2 8,0
γ´ τρ. 1,4 0,8 -0,2 -0,3 3,9 0,4 10,4 7,2 8,3 10,0 2,9 . 9,3
δ´ τρ. . 0,7 0,0 0,0 0,0 0,0 . . 7,1 10,8 3,8 . 10,0

2022 Σεπτ. - - - - - - 10,5 7,6 8,2 10,1 3,0 . 9,9
Οκτ. - - - - - - 10,7 7,6 7,7 11,1 3,7 . 10,6
Νοέμ. - - - - - - 10,3 7,5 7,1 10,7 3,8 . 10,1
Δεκ. - - - - - - . . 6,5 10,5 4,0 . 9,2

2023 Ιαν. - - - - - - . . 6,4 10,1 4,3 . 8,6
Φεβρ.3) - - - - - - . . 6,0 . . . 8,5

Έρευνες των Υπευθύνων Προμηθειών (δείκτες διάχυσης, ε.δ.) Εισαγωγές εμπορευμάτων1)

Σύνθετος Δείκτης Υπευθύνων Προμηθειών Παγκόσμιος Δείκτης Υπευθύνων 
Προμηθειών2)

Παγκό-
σμιο 

σύνολο2)

ΗΠΑ Ηνωμένο 
Βασίλειο

Ιαπωνία Κίνα Υπόμνηση: 
ζώνη του ευρώ

Μεταποίηση Υπηρεσίες Νέες 
παραγγελίες 

εξαγωγών

Παγκό-
σμιο 

σύνολο

Προηγ-
μένες 
οικο-

νομίες

Αναδυό-
μενες 

οικονομίες 
της αγοράς

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2020 47,5 48,8 46,5 42,4 51,4 44,0 48,5 46,3 45,3 -4,0 -4,1 -3,9
2021 54,9 59,6 55,9 49,4 52,0 54,9 53,7 55,2 52,1 11,2 9,9 12,7
2022 50,6 50,7 53,0 50,3 48,2 51,4 49,9 51,0 47,8 3,3 4,1 2,3
2022 α´ τρ. 52,2 54,9 58,3 48,7 48,0 54,2 51,0 52,6 49,1 1,3 2,9 -0,4

β´ τρ. 51,7 54,0 55,0 52,1 44,9 54,2 50,2 52,1 48,8 0,0 -0,1 0,2
γ´ τρ. 50,0 47,2 50,3 50,2 51,8 49,0 49,9 50,1 47,5 0,8 -0,5 2,1
δ´ τρ. 48,4 46,5 48,5 50,1 47,9 48,2 48,7 48,3 47,0 -2,1 -2,5 -1,7

2022 Ιούλ. 50,9 47,7 52,1 50,2 54,0 49,9 50,7 51,0 48,6 1,3 0,6 2,1
Αύγ. 49,3 44,6 49,6 49,4 53,0 49,0 49,9 49,1 47,5 0,9 -0,6 2,6
Σεπτ. 49,9 49,5 49,1 51,0 48,5 48,1 49,1 50,1 46,5 0,8 -0,5 2,1
Οκτ. 49,3 48,3 48,2 51,8 48,3 47,3 49,5 49,2 47,3 0,1 -1,0 1,3
Νοέμ. 48,0 46,4 48,2 48,9 47,0 47,8 48,1 47,9 47,0 -0,9 -1,7 0,0
Δεκ. 47,9 45,0 49,0 49,7 48,3 49,3 48,6 47,7 46,7 -2,1 -2,5 -1,7

Πηγές: Markit (στήλες 1-9), CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis και υπολογισμοί της ΕΚΤ (στήλες 10-12).
1) �Το παγκόσμιο σύνολο και το σύνολο των προηγμένων οικονομιών δεν περιλαμβάνουν τη ζώνη του ευρώ. Τα ετήσια και τριμηνιαία στοιχεία είναι ποσοστιαίες μεταβολές έναντι της 

προηγούμενης περιόδου και τα μηνιαία στοιχεία έναντι των προηγούμενων 3 μηνών. Όλα τα στοιχεία είναι με εποχική διόρθωση.
2) Χωρίς τη ζώνη του ευρώ.

Πηγές: Eurostat (στήλες 6, 13), ΤΔΔ (στήλες 9,10, 11, 12), ΟΟΣΑ (στήλες 1, 2, 3, 4, 5, 7, 8).
1) Τριμηνιαία στοιχεία με εποχική διόρθωση, ετήσια στοιχεία χωρίς εποχική διόρθωση.
2) Τα στοιχεία αφορούν την εκάστοτε σύνθεση της ζώνης του ευρώ.
3) Το μέγεθος για τη ζώνη του ευρώ αποτελεί εκτίμηση βάσει προσωρινών εθνικών στοιχείων, καθώς και πρώιμων πληροφοριών για τις τιμές της ενέργειας.

ΟΚ
20-03-23



S 3ΕΚΤ, Οικονομικό Δελτίο, Τεύχος 2 / 2023 – Στατιστικά Στοιχεία

2 Οικονομική δραστηριότητα

2.1 ΑΕΠ και συνιστώσες της δαπάνης
(τριμηνιαία στοιχεία με εποχική διόρθωση, ετήσια στοιχεία χωρίς εποχική διόρθωση)

Πηγές: Eurostat και υπολογισμοί της ΕΚΤ.
1) Οι εξαγωγές/εισαγωγές καλύπτουν αγαθά και υπηρεσίες και συμπεριλαμβάνουν τις εμπορικές συναλλαγές μεταξύ των χωρών της ζώνης του ευρώ.
2) Συμπεριλαμβάνεται η κτήση μείον διάθεση τιμαλφών.

ΑΕΠ
Σύνολο Εγχώρια ζήτηση Εξωτερικό ισοζύγιο1)

Σύνολο Ιδιωτική 
κατανά-

λωση

Δημόσια 
κατανά-

λωση 

Ακαθάριστες επενδύσεις πάγιου κεφαλαίου Μεταβολές 
αποθεμά-

των2)

Σύνολο Εξαγω-
γές1)

Εισαγω-
γές1)

Σύνολο 
κατασκευών

Σύνολο μη-
χανολογικού 
εξοπλισμού

Προϊόντα 
διανοητικής 
ιδιοκτησίας

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Τρέχουσες τιμές (δισεκ. ευρώ)

2020 11.456,9 11.047,1 5.924,8 2.565,4 2.516,4 1.222,5 683,7 603,5 40,5 409,8 5.187,5 4.777,6
2021 12.318,5 11.840,8 6.283,7 2.718,4 2.710,6 1.376,3 761,5 565,6 128,0 477,7 6.072,6 5.594,9
2022 13.338,5 13.116,4 7.004,9 2.863,5 3.024,9 1.552,1 839,6 625,6 223,0 222,2 7.302,8 7.080,6
2022 α´ τρ. 3.240,6 3.161,5 1.683,2 701,9 721,3 375,5 199,3 144,6 55,1 79,1 1.713,6 1.634,5

β´ τρ. 3.306,2 3.239,8 1.732,3 709,7 744,6 387,4 206,3 148,9 53,2 66,4 1.826,0 1.759,6
γ´ τρ. 3.354,4 3.344,9 1.778,6 717,0 783,7 391,4 215,8 174,5 65,7 9,5 1.889,3 1.879,8
δ´ τρ. 3.426,6 3.355,2 1.809,5 735,3 766,1 393,6 215,0 155,6 44,3 71,3 1.886,7 1.815,4

ως ποσοστό του ΑΕΠ
2022 100,0 98,3 52,5 21,5 22,7 11,6 6,3 4,7 1,7 1,7 - -

Αλυσωτοί δείκτες όγκου (τιμές προηγούμενου έτους)
τριμηνιαίες ποσοστιαίες μεταβολές

2022 α´ τρ. 0,6 -0,3 0,1 0,1 -0,7 2,3 1,3 -9,6 - - 1,4 -0,6
β´ τρ. 0,9 0,9 1,1 -0,1 0,9 -0,2 1,8 2,6 - - 1,7 1,9
γ´ τρ. 0,4 1,5 0,9 -0,2 3,9 -0,9 3,0 17,1 - - 1,7 4,2
δ´ τρ. 0,0 -1,0 -0,9 0,7 -3,6 -0,9 -1,6 -11,5 - - 0,1 -1,9

ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές
2020 -6,1 -5,8 -7,7 1,0 -6,2 -4,0 -11,8 -3,6 - - -8,9 -8,5
2021 5,3 4,2 3,7 4,3 3,8 6,4 9,2 -7,4 - - 10,6 8,4
2022 3,5 3,7 4,3 1,1 3,7 2,1 4,0 7,1 - - 7,0 7,9
2022 α´ τρ. 5,5 5,7 8,2 3,0 4,0 5,0 1,7 4,6 - - 8,6 9,4

β´ τρ. 4,4 4,6 5,9 0,8 3,0 2,1 2,3 6,0 - - 7,7 8,4
γ´ τρ. 2,4 3,8 2,3 0,1 7,7 1,6 7,7 23,1 - - 7,6 11,1
δ´ τρ. 1,8 1,1 1,2 0,5 0,5 0,3 4,5 -3,9 - - 5,0 3,5

συμβολές στις τριμηνιαίες ποσοστιαίες μεταβολές του ΑΕΠ, ποσοστιαίες μονάδες
2022 α´ τρ. 0,6 -0,4 0,1 0,0 -0,2 0,3 0,1 -0,5 -0,3 1,0 - -

β´ τρ. 0,9 0,9 0,5 0,0 0,2 0,0 0,1 0,1 0,2 0,0 - -
γ´ τρ. 0,4 1,5 0,5 0,0 0,9 -0,1 0,2 0,8 0,2 -1,1 - -
δ´ τρ. 0,0 -1,0 -0,4 0,2 -0,8 -0,1 -0,1 -0,6 0,1 1,0 - -

συμβολές στις ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές του ΑΕΠ, ποσοστιαίες μονάδες
2020 -6,1 -5,6 -4,1 0,2 -1,4 -0,4 -0,8 -0,2 -0,3 -0,5 - -
2021 5,3 4,2 2,0 1,0 0,9 0,7 0,6 -0,4 0,3 1,3 - -
2022 3,5 3,6 2,2 0,3 0,8 0,2 0,2 0,3 0,3 -0,1 - -
2022 α´ τρ. 5,5 5,5 4,1 0,7 0,9 0,6 0,1 0,2 -0,2 0,0 - -

β´ τρ. 4,4 4,4 3,0 0,2 0,7 0,2 0,1 0,3 0,6 0,0 - -
γ´ τρ. 2,4 3,7 1,2 0,0 1,7 0,2 0,5 1,0 0,8 -1,2 - -
δ´ τρ. 1,8 1,0 0,6 0,1 0,1 0,0 0,3 -0,2 0,2 0,9 - -
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2 Οικονομική δραστηριότητα

2.2 Προστιθέμενη αξία κατά οικονομική δραστηριότητα
(τριμηνιαία στοιχεία με εποχική διόρθωση, ετήσια στοιχεία χωρίς εποχική διόρθωση)

Ακαθάριστη προστιθέμενη αξία (βασικές τιμές) Φόροι 
μείον 

επιδο-
τήσεις 
προϊό-

ντων

Σύνολο Γεωργία, 
δασοκο-

μία και 
αλιεία

Μεταποίηση, 
ενέργεια και 

υπηρεσίες 
κοινής  

ωφέλειας

Κατα-
σκευές

Εμπόριο, 
μεταφορές, 
υπηρεσίες 

παροχής 
καταλύματος 
και εστίασης 

Ενημέ-
ρωση και 
επικοινω-

νία 

Χρηματο-
πιστωτικές 
και ασφα-

λιστικές 
δραστηρι-

ότητες

Δρα-
στηρι-
ότητες 

σχετικές 
με 

ακίνητη 
περιου-

σία

Επαγγελ-
ματικές, 

επιχειρη-
ματικές και 

υποστη-
ρικτικές 

υπηρεσίες

Δημόσια δι-
οίκηση, παι-

δεία, υγεία 
και κοινωνική 

μέριμνα

Τέχνες, 
ψυχαγω-

γία και 
λοιπές 

υπηρεσίες

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Τρέχουσες τιμές (δισεκ. ευρώ)

2020 10.326,8 175,3 1.994,7 543,8 1.794,0 544,4 483,2 1.207,7 1.200,5 2.060,3 322,9 1.130,1
2021 11.046,1 188,3 2.170,8 593,7 1.994,9 586,6 495,8 1.243,0 1.286,4 2.152,1 334,5 1.272,4
2022 12.004,9 219,0 2.413,4 654,3 2.312,8 620,3 511,7 1.299,6 1.374,9 2.234,4 364,6 1.333,6
2022 α´ τρ. 2.902,2 50,9 582,8 158,6 547,8 151,1 123,8 316,1 336,3 548,0 86,7 338,4

β´ τρ. 2.967,4 53,7 600,2 162,1 572,6 154,6 125,5 319,3 341,6 547,6 90,2 338,8
γ´ τρ. 3.022,5 56,4 601,7 164,5 591,2 155,2 127,9 325,3 345,5 561,6 93,1 332,0
δ´ τρ. 3.098,2 57,7 633,0 167,9 599,4 158,1 133,9 333,6 351,4 570,7 92,5 328,3

ως ποσοστό της προστιθέμενης αξίας
2022 100,0 1,8 20,1 5,5 19,3 5,2 4,3 10,8 11,5 18,6 3,0 -

Αλυσωτοί δείκτες όγκου (τιμές προηγούμενου έτους)
τριμηνιαίες ποσοστιαίες μεταβολές

2022 α´ τρ. 0,9 -1,0 0,7 2,0 1,0 0,6 -0,2 0,9 1,1 0,8 2,4 -1,9
β´ τρ. 0,7 -0,7 0,5 -0,7 1,9 2,1 0,3 0,3 0,8 -0,3 4,3 2,0
γ´ τρ. 0,7 0,6 0,9 -1,2 1,2 0,1 -0,2 -0,2 0,3 1,4 2,9 -2,8
δ´ τρ. -0,3 -0,3 0,0 -0,5 -1,2 1,7 -0,2 0,3 0,1 -0,2 -2,8 2,1

ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές
2020 -6,0 0,0 -6,4 -5,7 -14,1 1,9 0,5 -0,9 -5,6 -2,8 -17,6 -6,9
2021 5,2 0,1 7,2 4,9 7,8 7,1 2,7 1,7 6,0 3,5 3,6 6,5
2022 3,6 -1,2 2,0 1,5 8,2 5,9 -0,1 2,0 4,2 1,5 11,7 2,2
2022 α´ τρ. 5,4 -0,8 2,0 4,6 14,5 6,7 0,1 3,0 6,4 1,9 17,7 6,3

β´ τρ. 4,5 -1,8 2,2 1,9 11,7 7,0 0,3 2,3 5,0 1,2 16,7 3,2
γ´ τρ. 2,7 -1,0 2,5 0,7 5,0 5,3 -0,3 1,5 3,2 1,2 7,1 0,3
δ´ τρ. 2,1 -1,5 2,2 -0,5 2,9 4,7 -0,3 1,3 2,4 1,8 6,8 -0,7

συμβολές στις τριμηνιαίες ποσοστιαίες μεταβολές της προστιθέμενης αξίας, ποσοστιαίες μονάδες
2022 α´ τρ. 0,9 0,0 0,1 0,1 0,2 0,0 0,0 0,1 0,1 0,2 0,1 -

β´ τρ. 0,7 0,0 0,1 0,0 0,4 0,1 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1 -
γ´ τρ. 0,7 0,0 0,2 -0,1 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,3 0,1 -
δ´ τρ. -0,3 0,0 0,0 0,0 -0,2 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 -

συμβολές στις ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές της προστιθέμενης αξίας, ποσοστιαίες μονάδες
2020 -6,0 0,0 -1,3 -0,3 -2,7 0,1 0,0 -0,1 -0,7 -0,5 -0,6 -
2021 5,2 0,0 1,5 0,3 1,4 0,4 0,1 0,2 0,7 0,7 0,1 -
2022 3,6 0,0 0,4 0,1 1,5 0,3 0,0 0,2 0,5 0,3 0,4 -
2022 α´ τρ. 5,4 0,0 0,4 0,2 2,5 0,4 0,0 0,3 0,7 0,4 0,5 -

β´ τρ. 4,5 0,0 0,4 0,1 2,1 0,4 0,0 0,3 0,6 0,2 0,5 -
γ´ τρ. 2,7 0,0 0,5 0,0 0,9 0,3 0,0 0,2 0,4 0,2 0,2 -
δ´ τρ. 2,1 0,0 0,4 0,0 0,5 0,3 0,0 0,1 0,3 0,3 0,2 -

Πηγές: Eurostat και υπολογισμοί της ΕΚΤ.

ΟΚ
20-03-23
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2.3 Απασχόληση1)

(τριμηνιαία στοιχεία με εποχική διόρθωση, ετήσια στοιχεία χωρίς εποχική διόρθωση)

Πηγές: Eurostat και υπολογισμοί της ΕΚΤ.
1) Τα στοιχεία για την απασχόληση βασίζονται στο ESA 2010.

Σύνο-
λο

Κατά εργασιακό 
καθεστώς 

Κατά οικονομική δραστηριότητα

Μισθω-
τοί 

Αυτοαπα-
σχολού-

μενοι

Γεωργία, 
δασοκομία 

και αλιεία

Μεταποί-
ηση, ενέρ-

γεια και 
υπηρεσίες 

κοινής 
ωφέλειας

Κατα-
σκευές

Εμπόριο, 
μεταφο-

ρές, υπη-
ρεσίες 

παροχής 
καταλύ-

ματος και 
εστίασης 

Ενημέ-
ρωση και 
επικοινω-

νία

Χρηματο-
πιστωτικές 
και ασφα-

λιστικές 
δραστηρι-

ότητες

Δραστη-
ριότητες 

σχετι-
κές με 

ακίνητη 
περιου-

σία

Επαγγελ-
ματικές, 

επιχειρη-
ματικές και 

υποστη-
ρικτικές 

υπηρεσίες

Δημόσια δι-
οίκηση, παι-

δεία, υγεία 
και κοινωνική 

μέριμνα

Τέχνες, 
ψυχα-
γωγία 

και 
λοιπές 
υπηρε-

σίες

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Αριθμός απασχολουμένων

ως ποσοστό του συνολικού αριθμού απασχολουμένων
2020 100,0 85,9 14,1 3,0 14,5 6,2 24,4 3,0 2,4 1,0 13,9 24,9 6,6
2021 100,0 86,1 13,9 3,0 14,3 6,3 24,2 3,1 2,4 1,0 14,1 25,0 6,6
2022 100,0 86,3 13,7 2,9 14,1 6,3 24,4 3,2 2,3 1,0 14,2 24,8 6,6

ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές
2020 -1,5 -1,6 -1,2 -2,4 -2,0 0,5 -3,9 1,8 0,0 -0,2 -2,2 1,0 -3,0
2021 1,4 1,6 0,1 0,0 -0,4 3,2 0,5 4,7 0,8 0,9 3,0 2,1 0,8
2022 2,2 2,5 0,9 -0,9 1,2 3,0 3,3 5,7 -0,1 3,0 3,0 1,5 1,5
2022 α´ τρ. 3,1 3,4 1,3 -0,9 1,3 3,4 5,1 6,1 -0,3 2,3 4,4 1,8 2,9

β´ τρ. 2,7 3,0 0,8 -0,2 1,2 3,4 4,7 6,0 0,2 2,5 3,3 1,6 1,6
γ´ τρ. 1,8 1,9 0,9 -1,1 1,4 3,1 1,9 6,2 -0,4 3,8 2,4 1,4 0,6
δ´ τρ. 1,5 1,6 0,5 -1,2 1,0 2,0 1,7 4,5 0,3 3,3 2,0 1,3 0,9

Πραγματικές ώρες εργασίας
ως ποσοστό των συνολικών ωρών εργασίας

2020 100,0 81,9 18,1 4,3 15,0 7,0 24,0 3,3 2,6 1,1 13,8 23,1 5,8
2021 100,0 81,7 18,3 4,1 14,9 7,2 24,3 3,4 2,5 1,1 14,0 22,7 5,8
2022 100,0 81,8 18,2 3,9 14,5 7,2 25,3 3,5 2,4 1,1 14,1 22,1 5,9

ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές
2020 -8,1 -7,4 -11,1 -3,2 -7,5 -6,5 -14,8 -1,7 -2,4 -6,0 -8,3 -2,2 -12,0
2021 5,5 5,3 6,5 0,3 4,4 8,8 6,8 7,5 2,8 6,5 7,5 3,6 5,5
2022 3,4 3,6 2,8 -1,7 1,1 3,1 7,5 5,5 -0,6 4,9 4,0 0,7 6,1
2022 α´ τρ. 6,5 6,6 6,5 -2,0 2,0 4,7 16,1 6,3 -0,5 6,2 6,7 1,3 13,6

β´ τρ. 3,7 3,9 2,7 -1,9 0,4 2,7 9,9 5,1 -1,4 5,2 3,9 -0,1 6,9
γ´ τρ. 2,5 2,8 1,0 -1,2 2,0 3,3 3,1 7,0 -0,3 4,9 3,6 1,2 2,5
δ´ τρ. 2,2 2,2 2,0 -1,2 1,3 2,8 3,0 4,5 0,8 4,3 2,9 1,1 3,1

Πραγματικές ώρες εργασίας ανά απασχολούμενο
ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές

2020 -6,6 -5,8 -10,1 -0,8 -5,6 -7,0 -11,3 -3,5 -2,3 -5,9 -6,2 -3,1 -9,2
2021 4,0 3,6 6,4 0,3 4,8 5,5 6,3 2,7 2,0 5,5 4,4 1,5 4,6
2022 1,2 1,1 1,9 -0,9 -0,2 0,1 4,0 -0,2 -0,5 1,9 1,0 -0,8 4,6
2022 α´ τρ. 3,4 3,1 5,1 -1,1 0,7 1,2 10,4 0,2 -0,2 3,8 2,2 -0,5 10,4

β´ τρ. 0,9 0,9 1,9 -1,7 -0,8 -0,7 4,9 -0,8 -1,6 2,6 0,6 -1,6 5,2
γ´ τρ. 0,7 0,9 0,1 -0,1 0,6 0,2 1,2 0,7 0,1 1,1 1,2 -0,2 1,9
δ´ τρ. 0,7 0,5 1,5 0,0 0,3 0,7 1,3 0,0 0,5 0,9 0,9 -0,1 2,2

ΟΚ
21-03-23
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2.4 Εργατικό δυναμικό, ανεργία και κενές θέσεις εργασίας
(με εποχική διόρθωση, εκτός αν αναφέρεται διαφορετικά)

Εργατικό 
δυναμι-
κό, εκα-

τομμύρια 
άτομα

Υποαπα-
σχόληση, 

% του 
εργατικού 
δυναμικού

Ανεργία1) Ποσοστό 
κενών 

θέσεων 
εργασίας3)

Σύνολο Μακρο-
χρόνια 

ανεργία, 
% του 

εργατικού 
δυναμι-

κού2)

Κατά ηλικία Κατά φύλο
Εκατομ-

μύρια
άτομα

% του 
εργα-
τικού 

δυναμι-
κού

Ενήλικες Νέοι Άνδρες Γυναίκες

Εκατομ-
μύρια 
άτομα

% του 
εργα-
τικού 

δυναμι-
κού

Εκατομ-
μύρια 
άτομα

% του 
εργα-
τικού 

δυναμι-
κού

Εκατομ-
μύρια 
άτομα

% του 
εργα-
τικού 

δυναμι-
κού

Εκατομ-
μύρια 
άτομα

% του 
εργα-
τικού 

δυναμι-
κού

% των συ-
νολικών 
θέσεων 

εργασίας

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
% του συνόλου 

το 2020
100,0 80,1 19,9 51,3 48,7

2020 162,748 3,5 12,968 8,0 3,0 10,385 7,0 2,582 18,1 6,654 7,7 6,314 8,3 1,8
2021 165,135 3,4 12,768 7,7 3,2 10,287 6,8 2,481 16,9 6,502 7,4 6,266 8,1 2,4
2022 . . . 6,7 . . 5,9 . 14,6 . 6,3 . 7,2 3,1
2022 α´ τρ. 167,131 3,2 11,363 6,8 2,9 9,227 6,1 2,136 14,1 5,671 6,4 5,692 7,3 3,1

β´ τρ. 167,882 3,1 11,216 6,7 2,7 8,943 5,9 2,273 14,6 5,630 6,3 5,586 7,1 3,2
γ´ τρ. 167,979 3,0 11,301 6,7 2,5 8,901 5,8 2,400 15,4 5,671 6,3 5,630 7,2 3,1
δ´ τρ. . . . 6,7 . . 5,9 . 14,4 . 6,3 . 7,1 3,1

2022 Αύγ. - - 11,230 6,7 - 8,904 5,8 2,326 14,9 5,612 6,3 5,618 7,1 -
Σεπτ. - - 11,219 6,7 - 8,874 5,8 2,345 15,1 5,612 6,3 5,607 7,1 -
Οκτ. - - 11,173 6,6 - 8,912 5,8 2,262 14,5 5,582 6,2 5,591 7,1 -
Νοέμ. - - 11,240 6,7 - 8,960 5,9 2,280 14,5 5,629 6,3 5,611 7,1 -
Δεκ. - - 11,292 6,7 - 9,033 5,9 2,259 14,3 5,625 6,3 5,666 7,2 -

2023 Ιαν. - - 11,244 6,6 - 8,956 5,8 2,289 14,4 5,609 6,2 5,636 7,1 -
Πηγές: Eurostat και υπολογισμοί της ΕΚΤ.
1) �Όπου δεν έχουν δημοσιευθεί ακόμη τριμηνιαία και ετήσια στοιχεία από την Έρευνα Εργατικού Δυναμικού, αυτά υπολογίζονται ως απλοί μέσοι όροι των μηνιαίων στοιχείων. 

Υπάρχει ασυνέχεια της σειράς από το α΄τρίμηνο του 2021 λόγω της εφαρμογής του Κανονισμού για τις Ολοκληρωμένες Ευρωπαϊκές Κοινωνικές Στατιστικές. Λόγω τεχνικών 
ζητημάτων σχετικά με την εισαγωγή του νέου γερμανικού συστήματος ολοκληρωμένων ερευνών για τα νοικοκυριά, συμπεριλαμβανομένης της Έρευνας Εργατικού Δυναμικού, τα 
στοιχεία για τη ζώνη του ευρώ περιλαμβάνουν δεδομένα από τη Γερμανία, από το α΄τρίμηνο του 2020 και εξής, τα οποία δεν αποτελούν άμεσες εκτιμήσεις από τα μικροδεδομένα 
της Έρευνας Εργατικού Δυναμικού, αλλά βασίζονται σε ένα μεγαλύτερο δείγμα που περιλαμβάνει δεδομένα από άλλες ολοκληρωμένες έρευνες για τα νοικοκυριά.

2) Χωρίς εποχική διόρθωση.
3) �Το ποσοστό κενών θέσεων εργασίας ισούται με το πηλίκο του αριθμού των κενών θέσεων εργασίας προς τον συνολικό αριθμό θέσεων εργασίας (άθροισμα κατειλημμένων και 

κενών), εκφραζόμενο ως ποσοστό. Τα δεδομένα είναι χωρίς εποχική διόρθωση και καλύπτουν τη βιομηχανία, τις κατασκευές και τις υπηρεσίες (εξαιρουμένων των νοικοκυριών ως 
εργοδοτών και των ετερόδικων οργανισμών και φορέων).

2.5 Βραχυχρόνιοι δείκτες επιχειρηματικής δραστηριότητας
Βιομηχανική παραγωγή Παραγω-

γή τομέα 
κατα-

σκευών

Λιανικές πωλήσεις Κύκλος 
εργασιών  
του τομέα 
των υπη-
ρεσιών1)

Νέες 
κυκλοφορίες 

Ι.Χ. 
επιβατικών 

αυτοκινήτων

Σύνολο (εκτός των 
κατασκευών)

Κύριες ομάδες βιομηχανικών κλάδων Σύνολο Είδη 
διατρο-

φής- 
ποτά-

καπνός

Προϊόντα 
πλην ειδών 
διατροφής

Καύσιμα

Μεταποίηση Ενδιά-
μεσα 

αγαθά

Κεφα-
λαιακά 
αγαθά

Καταναλω-
τικά αγαθά

Ενέρ-
γεια

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
% του συνόλου 

το 2015
100,0 88,7 32,1 34,5 21,8 11,6 100,0 100,0 40,4 52,5 7,1 100,0 100,0

ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές
2020 -7,6 -8,2 -7,2 -11,2 -4,2 -4,4 -5,7 -0,8 3,7 -2,3 -14,4 -9,1 -25,1
2021 8,9 9,8 9,6 11,7 8,1 1,4 5,4 5,1 0,9 7,8 9,6 13,4 -3,1
2022 2,2 3,0 -1,3 5,5 5,3 -3,5 2,3 0,7 -2,8 2,4 6,4 . -4,1
2022 α´ τρ. 1,6 2,1 1,0 0,3 6,5 -1,4 5,7 5,7 -1,7 11,1 12,5 19,9 -13,0

β´ τρ. 2,0 2,6 -0,2 4,6 3,2 -1,4 2,3 1,0 -2,8 2,9 7,7 18,9 -16,3
γ´ τρ. 3,3 3,9 -1,8 9,8 2,9 -1,4 0,7 -0,7 -1,6 -0,8 3,4 15,7 2,2
δ´ τρ. 2,1 3,5 -4,3 7,2 8,7 -9,1 0,7 -2,6 -5,0 -1,7 3,2 . 16,3

2022 Αύγ. 4,8 5,6 -0,8 14,1 3,4 -0,8 1,0 -1,3 -1,3 -2,2 4,7 - 4,4
Σεπτ. 6,1 7,2 -2,2 16,4 5,6 -3,4 0,3 0,1 -2,0 0,8 3,6 - 10,3
Οκτ. 4,2 5,5 -3,1 11,5 9,2 -8,4 1,5 -2,5 -3,9 -2,3 2,1 - 14,9
Νοέμ. 3,6 5,4 -3,4 10,8 9,7 -11,4 1,6 -2,5 -4,5 -2,0 3,7 - 17,9
Δεκ. -2,0 -1,1 -7,0 -1,4 7,1 -7,5 -1,3 -2,8 -6,4 -0,9 3,9 - 16,1

2023 Ιαν. 0,9 2,1 -5,3 8,2 2,9 -7,6 . -2,3 -5,0 -1,0 5,4 - .
μηνιαίες ποσοστιαίες μεταβολές (ε.δ.)

2022 Αύγ. 2,4 2,5 -0,6 4,7 2,2 -0,1 -0,3 -0,1 -0,7 0,3 1,9 - 13,1
Σεπτ. 0,4 0,9 -0,8 0,4 2,2 -1,9 0,1 0,9 0,5 1,4 -0,6 - 4,0
Οκτ. -1,8 -1,6 -1,4 0,1 -0,2 -4,4 0,9 -1,4 -1,3 -2,0 -0,1 - -2,4
Νοέμ. 1,4 1,3 0,5 0,5 1,6 -1,3 0,0 0,7 -0,5 1,7 0,8 - 3,5
Δεκ. -1,3 -1,1 -2,7 -0,2 -0,9 3,4 -2,5 -1,7 -2,1 -2,5 0,5 - 3,9

2023 Ιαν. 0,7 0,8 1,5 -0,2 -2,4 -0,8 . 0,3 1,8 0,8 -1,5 - -7,1
Πηγές: Eurostat, υπολογισμοί της ΕΚΤ και European Automobile Manufacturers Association (στήλη 13).
1) Συμπεριλαμβανομένου του χονδρικού εμπορίου.
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2.6 Έρευνες γνώμης
(με εποχική διόρθωση)

2.7 Συνοπτικοί λογαριασμοί νοικοκυριών και μη χρηματοπιστωτικών επιχειρήσεων
(τρέχουσες τιμές, εκτός αν αναφέρεται διαφορετικά, χωρίς εποχική διόρθωση)

Έρευνες της Ευρωπαϊκής Επιτροπής σε επιχειρήσεις και καταναλωτές (διαφορά ποσοστών 
θετικών και αρνητικών απαντήσεων, εκτός αν αναφέρεται διαφορετικά) 

Έρευνες Υπευθύνων Προμηθειών 
(δείκτες διάχυσης)

Δείκτης 
οικονο-

μικού 
κλίματος 
(μακρο-
χρόνιος 

μέσος 
όρος= 

100)

Μεταποιητική 
βιομηχανία

Δείκτης 
εμπιστοσύ-
νης κατανα-

λωτών

Δείκτης 
εμπιστο-

σύνης στις 
κατασκευές

Δείκτης 
εμπιστο-

σύνης 
στο 

λιανικό 
εμπόριο

Κλάδοι υπηρεσιών Δείκτης 
Υπευ-
θύνων 

Προμηθει-
ών (PMI) 

για τη 
μεταποίηση

Μεταποι-
ητική πα-

ραγωγή

Επιχει-
ρηματική 
δραστη-
ριότητα 

για τις 
υπηρεσίες

Σύνθετος 
δείκτης 

παραγω-
γής

Δείκτης 
εμπιστο-

σύνης στη 
βιομηχανία

Βαθμός 
χρησιμο-
ποίησης 

παρα-
γωγικού 

δυναμικού 
(%)

Δείκτης 
εμπιστο-

σύνης στις 
υπηρεσίες

Βαθμός 
χρησιμο-
ποίησης 

παρα-
γωγικού 

δυναμικού 
(%)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1999-15 98,7 -5,2 80,6 -11,7 -15,4 -8,6 7,3 - 51,2 52,5 53,0 52,8
2020 88,0 -13,2 74,3 -14,2 -7,0 -12,6 -15,9 86,3 48,6 48,0 42,5 44,0
2021 110,7 9,4 81,8 -7,5 4,2 -1,8 8,3 87,7 60,2 58,3 53,6 54,9
2022 101,8 4,8 82,0 -21,9 5,2 -3,8 9,3 90,1 52,1 49,3 52,1 51,4
2022 α´ τρ. 111,2 11,9 82,5 -13,7 9,4 1,6 12,6 88,9 57,8 54,7 54,1 54,2

β´ τρ. 103,8 6,5 82,4 -22,7 5,4 -5,1 12,5 90,3 54,1 50,4 55,6 54,2
γ´ τρ. 96,9 1,5 81,9 -26,9 2,8 -6,9 7,2 90,8 49,3 46,3 49,9 49,0
δ´ τρ. 95,3 -0,8 81,1 -24,4 3,1 -4,8 5,0 90,4 47,1 45,9 49,0 48,2

2022 Σεπτ. 94,4 0,1 - -28,7 1,3 -7,7 5,0 - 48,4 46,3 48,8 48,1
Οκτ. 93,8 -0,6 81,4 -27,4 3,0 -5,9 3,3 90,7 46,4 43,8 48,6 47,3
Νοέμ. 95,1 -1,3 - -23,7 2,7 -5,7 4,0 - 47,1 46,0 48,5 47,8
Δεκ. 97,1 -0,6 - -22,0 3,6 -2,6 7,5 - 47,8 47,8 49,8 49,3

2023 Ιαν. 99,8 1,2 80,9 -20,7 1,4 -0,7 10,4 90,2 48,8 48,9 50,8 50,3
Φεβρ. 99,7 0,5 - -19,0 1,8 -0,1 9,5 - 48,5 50,1 52,7 52,0

Πηγές: Ευρωπαϊκή Επιτροπή (Γενική Διεύθυνση ECFIN) (στήλες 1-8) και Markit (στήλες 9-12).

Πηγές: ΕΚΤ και Eurostat.
1) �Με βάση τα σωρευτικά αθροίσματα τεσσάρων τριμήνων της αποταμίευσης, του χρέους και του ακαθάριστου διαθέσιμου εισοδήματος (προσαρμοσμένου για τη μεταβολή των 

συνταξιοδοτικών δικαιωμάτων).
2) �Χρηματοοικονομικά στοιχεία ενεργητικού (μείον αντίστοιχες υποχρεώσεις) και μη χρηματοοικονομικά στοιχεία ενεργητικού. Τα μη χρηματοοικονομικά στοιχεία ενεργητικού 

αποτελούνται κυρίως από τον οικιστικό πλούτο (κατοικίες και οικόπεδα). Περιλαμβάνουν επίσης μη χρηματοοικονομικά στοιχεία ενεργητικού επιχειρήσεων χωρίς νομική 
προσωπικότητα που ταξινομούνται εντός του τομέα των νοικοκυριών.

3) Το ποσοστό κέρδους είναι το πηλίκο του ακαθάριστου επιχειρηματικού εισοδήματος (που ισοδυναμεί περίπου με τις ταμειακές ροές) προς την ακαθάριστη προστιθέμενη αξία.
4) Ενοποιημένες υποχρεώσεις από δάνεια και εκδοθέντα χρεόγραφα.

Νοικοκυριά Μη χρηματοπιστωτικές επιχειρήσεις
Ποσοστό 

ακαθά-
ριστης 

αποταμί-
ευσης

Λόγος 
χρέ-
ους

Πραγματικό 
ακαθάριστο 

διαθέσιμο 
εισόδημα

Χρηματοοι-
κονομικές 

επενδύσεις

Ακαθάριστες 
μη χρηματο-
οικονομικές 
επενδύσεις

Κα-
θαρή 

θέση2)

Οικι-
στικός 
πλού-

τος

Ποσο-
στό κέρ-

δους3)

Ποσοστό 
ακαθά-
ριστης 
αποτα-

μίευσης

Λόγος 
χρέους4)

Χρηματοοι-
κονομικές 

επενδύσεις

Ακαθάριστες 
μη χρηματο-
οικονομικές 
επενδύσεις

Χρημα-
τοδότη-

ση

% προσαρμοσμέ-
νου ακαθάριστου 

διαθέσιμου 
εισοδήματος1)

Ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές % ακαθάριστης 
προστιθέμενης 

αξίας

% του 
ΑΕΠ

Ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2019 13,2 93,1 2,0 2,5 3,9 7,0 5,2 47,7 24,2 75,2 2,1 7,7 1,9
2020 19,7 95,6 -0,1 4,1 -2,6 5,0 4,2 46,1 24,6 81,7 3,4 -12,2 2,3
2021 17,7 95,8 1,5 3,5 16,9 8,0 8,7 48,9 26,3 79,6 4,9 7,9 3,0
2021 δ´ τρ. 17,7 95,8 0,8 3,5 15,8 8,0 8,7 48,9 26,3 79,6 4,9 14,2 3,0
2022 α´ τρ. 16,0 95,6 0,0 3,0 16,7 6,3 9,1 48,7 25,8 78,8 4,7 15,0 3,0

β´ τρ. 14,7 95,4 -0,4 2,7 16,2 3,5 8,7 48,6 24,4 77,5 4,7 -4,2 3,2
γ´ τρ. 14,1 94,7 -0,4 2,6 10,6 2,1 7,6 48,6 23,7 77,6 4,7 30,8 3,5
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2 Οικονομική δραστηριότητα

2.8 Ισοζύγιο πληρωμών της ζώνης του ευρώ, ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών και ισοζύγιο κεφαλαίων
(δισεκ. ευρώ, με εποχική διόρθωση εκτός αν αναφέρεται διαφορετικά, συναλλαγές)

Ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών Ισοζύγιο κεφαλαίων1)

Σύνολο Αγαθά Υπηρεσίες Πρωτογενή 
εισοδήματα

Δευτερογενή 
εισοδήματα

Εισπράξεις Πληρωμές Έλλειμμα(-)/
Πλεόνασμα(+)

Εισπράξεις Πληρωμές Εισπράξεις Πληρωμές Εισπράξεις Πληρωμές Εισπράξεις Πληρωμές Εισπράξεις Πληρωμές

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
2022 α´ τρ. 1.224,1 1.212,8 11,2 684,3 676,6 294,4 256,0 209,2 208,6 36,1 71,7 28,0 20,2

β´ τρ. 1.274,1 1.313,3 -39,2 719,1 745,3 304,7 267,9 210,3 215,4 39,9 84,7 115,8 11,8
γ´ τρ. 1.330,3 1.436,2 -105,9 753,3 808,8 312,1 318,3 224,5 223,4 40,4 85,8 19,9 16,7
δ´ τρ. 1.337,2 1.309,2 28,0 761,0 747,6 306,3 261,6 232,7 222,4 37,2 77,6 43,3 30,4

2022 Ιούλ. 433,8 466,0 -32,2 243,4 263,6 103,3 100,0 73,9 73,5 13,3 29,0 7,2 5,4
Αύγ. 445,6 484,2 -38,6 253,3 277,1 103,9 104,1 74,7 73,4 13,7 29,5 5,2 5,2
Σεπτ. 450,9 486,0 -35,1 256,6 268,1 105,0 114,2 75,9 76,5 13,5 27,3 7,4 6,1
Οκτ. 445,9 446,6 -0,7 256,0 258,7 103,2 90,2 74,7 73,1 12,0 24,7 5,0 3,3
Νοέμ. 449,3 436,5 12,8 258,8 251,0 103,1 85,6 75,2 73,1 12,2 26,9 7,0 3,6
Δεκ. 442,0 426,1 15,9 246,2 238,0 99,9 85,9 82,8 76,2 13,1 26,0 31,3 23,5

Σωρευτικές συναλλαγές 12 μηνών
2022 Δεκ. 5.165,7 5.271,6 -105,9 2.917,7 2.978,2 1.217,5 1.103,8 876,8 869,7 153,7 319,8 207,0 79,0

Σωρευτικές συναλλαγές 12 μηνών ως ποσοστό του ΑΕΠ
2022 Δεκ.. 38,8 39,6 -0,8 21,9 22,3 9,1 8,3 6,6 6,5 1,2 2,4 1,6 0,6

1) Το ισοζύγιο κεφαλαίων δεν είναι εποχικά διορθωμένο.

2.9 Εξωτερικό εμπόριο αγαθών της ζώνης του ευρώ1), αξίες και όγκοι κατά ομάδα προϊόντων2)

(με εποχική διόρθωση, εκτός αν αναφέρεται διαφορετικά)

Πηγές: ΕΚΤ και Eurostat.
1) �Οι διαφορές μεταξύ του ισοζυγίου αγαθών που καταρτίζει η ΕΚΤ (Πίνακας 2.8) και των εμπορικών συναλλαγών επί αγαθών που καταρτίζει η Eurostat (Πίνακας 2.9) οφείλονται 

κυρίως στους διαφορετικούς ορισμούς.
2) Ομάδες προϊόντων σύμφωνα με την ταξινόμηση σε Ευρείες Οικονομικές Κατηγορίες.

Σύνολο (χ.ε.δ.) Εξαγωγές (f.o.b.) Εισαγωγές (c.i.f.)
Εξαγω-

γές
Εισαγω-

γές
Σύνολο Υπόμνηση: Σύνολο Υπόμνηση:

Ενδιάμεσα 
αγαθά

Κεφα-
λαιακά 
αγαθά

Καταναλω-
τικά αγαθά

μεταποίηση Ενδιάμεσα 
αγαθά

Κεφα-
λαιακά 
αγαθά

Καταναλω-
τικά αγαθά

Μεταποίηση Πετρέ-
λαιο

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Αξίες (δισεκ. ευρώ, ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές για τις στήλες 1 και 2)

2022 α´ τρ. 17,2 40,8 677,2 343,9 124,5 196,8 555,4 720,9 455,6 104,9 151,8 482,5 85,7
β´ τρ. 20,3 45,6 715,5 361,6 126,6 216,6 575,6 810,3 526,1 111,6 163,6 517,0 107,9
γ´ τρ. 20,1 47,2 733,1 369,0 133,6 218,6 591,0 855,5 559,7 116,7 168,8 531,7 102,4
δ´ τρ. 14,8 19,8 739,5 . . . 602,9 800,1 . . . 516,4 .

2022 Ιούλ. 13,0 43,5 237,1 119,6 43,0 70,8 189,4 276,8 182,7 36,8 54,2 172,0 37,0
Αύγ. 24,0 53,5 246,0 124,0 44,9 73,1 198,4 292,0 190,7 40,0 57,3 181,7 33,6
Σεπτ. 23,6 45,0 250,0 125,5 45,8 74,6 203,2 286,7 186,3 39,9 57,3 178,0 31,9
Οκτ. 18,1 31,1 248,6 124,7 45,9 74,0 202,1 276,6 175,0 39,2 58,3 178,0 33,7
Νοέμ. 17,2 20,4 251,2 124,2 47,7 74,5 204,9 265,6 168,8 38,3 56,4 173,9 32,4
Δεκ. 9,1 8,7 239,7 . . . 195,9 257,9 . . . 164,5 .

Δείκτες όγκου (2000=100, ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές για τις στήλες 1 και 2)
2022 α´ τρ. 2,5 10,1 107,0 108,0 104,5 111,0 107,1 116,9 117,7 119,8 115,7 119,6 130,6

β´ τρ. 2,8 10,9 107,8 107,2 102,5 117,9 106,9 121,3 123,3 125,0 119,7 123,1 143,9
γ´ τρ. 2,8 13,9 106,2 105,2 105,9 113,1 105,6 122,6 125,0 124,5 119,5 122,4 138,6
δ´ τρ. . . . . . . . . . . . . .

2022 Ιούν. 1,3 9,2 106,0 105,5 102,9 115,2 105,1 120,2 122,2 124,2 117,1 121,9 150,3
Ιούλ. -3,7 8,5 103,4 103,4 103,1 109,8 101,6 119,8 121,9 118,6 116,7 120,5 141,3
Αύγ. 6,1 18,9 106,7 105,1 106,3 113,7 106,3 124,9 127,9 129,4 121,1 124,1 137,0
Σεπτ. 6,3 14,4 108,6 107,2 108,2 115,6 108,8 123,2 125,3 125,4 120,7 122,6 137,5
Οκτ. 2,7 7,8 107,0 106,5 106,8 112,4 106,1 120,0 119,1 123,9 122,1 122,4 145,0
Νοέμ. 2,5 2,2 108,0 105,5 112,4 112,8 108,0 117,3 116,3 120,4 121,0 120,4 136,6

ΟΚ
23-03-23



S 9ΕΚΤ, Οικονομικό Δελτίο, Τεύχος 2 / 2023 – Στατιστικά Στοιχεία

3 Τιμές και κόστος

3.1 Εναρμονισμένος Δείκτης Τιμών Καταναλωτή1)

(ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές, εκτός αν αναφέρεται διαφορετικά)

Πηγές: Eurostat και υπολογισμοί της ΕΚΤ.
1) Τα στοιχεία αφορούν την εκάστοτε σύνθεση της ζώνης του ευρώ.
2) �Από τον Μάιο του 2016 η ΕΚΤ δημοσίευει βελτιωμένες εποχικά διορθωμένες σειρές του ΕνΔΤΚ για τη ζώνη του ευρώ, μετά από αναθεώρηση της μεθοδολογίας για την εποχική 

διόρθωση, όπως περιγράφεται στο Box 1, Economic Bulletin, Issue 3, ECB, 2016 (https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/ecbu/eb201603.en.pdf).
3) Προκαταρκτική εκτίμηση.

Σύνολο Σύνολο (ε.δ., ποσοστιαία μεταβολή έναντι της προηγούμενης 
περιόδου)2)

Διοικητικά 
καθοριζόμενες τιμές

Δεί-
κτης: 

2015= 
100

Σύνολο Αγαθά Υπηρεσίες Σύνολο Επεξεργα-
σμένα είδη 
διατροφής

Μη επεξερ-
γασμένα 

είδη διατρο-
φής

Μη 
ενεργειακά 
βιομηχανι-
κά αγαθά

Ενέρ-
γεια 

(χ.ε.δ.)

Υπηρεσίες Σύνολο 
ΕνΔΤΚ 

χωρίς τις 
διοικητικά 

καθοριζόμε-
νες τιμές

Διοικητικά 
καθοριζόμε-

νες τιμές
Σύνολο 

πλην 
ειδών δια-

τροφής και 
ενέργειας

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
% του συνόλου 
το 2021

100,0 100,0 68,7 58,2 41,8 100,0 16,7 5,1 26,9 9,5 41,8 86,7 13,3

2020 105,1 0,3 0,7 -0,4 1,0 - - - - - - 0,2 0,6
2021 107,8 2,6 1,5 3,4 1,5 - - - - - - 2,5 3,1
2022 116,8 8,4 3,9 11,9 3,5 - - - - - - 8,5 7,8
2022 α´ τρ. 112,3 6,1 2,7 8,8 2,5 2,7 1,7 3,3 1,5 14,4 0,7 6,0 6,9

β´ τρ. 116,1 8,0 3,7 11,4 3,4 2,4 3,4 3,6 1,3 7,1 1,1 8,2 7,1
γ´ τρ. 118,1 9,3 4,4 13,2 3,9 2,3 4,0 3,2 1,9 4,4 1,1 9,5 7,8
δ´ τρ. 120,8 10,0 5,1 14,0 4,3 2,3 3,7 3,1 1,4 4,6 1,4 10,0 9,5

2022 Σεπτ. 119,3 9,9 4,8 14,0 4,3 1,0 1,2 1,4 0,3 2,9 0,8 9,9 10,4
Οκτ. 121,0 10,6 5,0 15,1 4,3 1,4 1,2 1,9 0,5 6,2 0,4 10,6 11,1
Νοέμ. 121,0 10,1 5,0 14,2 4,2 0,2 1,3 0,0 0,4 -1,9 0,4 10,2 9,1
Δεκ. 120,5 9,2 5,2 12,6 4,4 -0,4 1,2 -0,4 0,6 -6,6 0,3 9,3 8,4

2023 Ιαν. 120,3 8,6 5,3 11,7 4,4 0,6 1,1 0,4 0,8 0,6 0,3 8,7 8,2
Φεβρ.3) 121,2 8,5 5,6 . 4,8 0,7 1,1 3,1 0,8 -1,1 0,6 . .

Αγαθά Υπηρεσίες
Είδη διατροφής 

(συμπεριλαμβάνονται αλκοολούχα 
ποτά και καπνός)

Βιομηχανικά αγαθά Στέγαση Μετα-
φορές

Επικοινωνία Ψυχαγωγία και 
προσωπικές 

υπηρεσίες 

Διάφορα 

Σύνολο Επεξεργα-
σμένα είδη 
διατροφής

Μη επεξερ-
γασμένα είδη 

διατροφής

Σύνολο Μη ενεργεια-
κά βιομηχα 
νικά αγαθά

Ενέρ-
γεια

Ενοίκια

14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
% του συνόλου 
το 2021

21,8 16,7 5,1 36,4 26,9 9,5 12,2 7,5 6,5 2,7 11,4 9,0

2020 2,3 1,8 4,0 -1,8 0,2 -6,8 1,4 1,3 0,5 -0,6 1,0 1,4
2021 1,5 1,5 1,6 4,5 1,5 13,0 1,4 1,2 2,1 0,3 1,5 1,6
2022 9,0 8,6 10,4 13,6 4,6 37,0 2,4 1,7 4,4 -0,2 6,1 2,1
2022 α´ τρ. 4,2 3,6 6,4 11,5 2,9 35,1 1,8 1,2 3,3 0,1 4,1 1,6

β´ τρ. 7,6 6,9 9,8 13,7 4,1 39,6 2,2 1,4 4,5 0,1 5,9 1,7
γ´ τρ. 10,7 10,5 11,6 14,7 5,0 39,7 2,6 1,9 4,3 -0,2 7,2 2,1
δ´ τρ. 13,5 13,4 13,7 14,2 6,2 33,9 3,0 2,1 5,6 -0,7 7,1 2,8

2022 Σεπτ. 11,8 11,5 12,7 15,3 5,5 40,7 2,7 1,9 5,7 -0,3 7,3 2,5
Οκτ. 13,1 12,4 15,5 16,3 6,1 41,5 2,9 2,0 5,9 -0,7 7,3 2,7
Νοέμ. 13,6 13,6 13,8 14,5 6,1 34,9 3,0 2,2 5,6 -0,7 6,9 2,8
Δεκ. 13,8 14,3 12,0 12,0 6,4 25,5 3,1 2,3 5,4 -0,6 7,2 3,0

2023 Ιαν. 14,1 15,0 11,3 10,4 6,7 18,9 3,4 2,3 5,4 0,2 6,5 3,7
Φεβρ.3) 15,0 15,5 13,6 . 6,8 13,7 . . . . . .

ΟΚ
23-03-23
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3 Τιμές και κόστος

3.2 Βιομηχανία, κατασκευές και τιμές ακινήτων
(ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές, εκτός αν αναφέρεται διαφορετικά)

3.3 Τιμές βασικών εμπορευμάτων και αποπληθωριστές του ΑΕΠ
(ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές, εκτός αν αναφέρεται διαφορετικά)

Πηγές: Eurostat, υπολογισμοί της ΕΚΤ και υπολογισμοί της ΕΚΤ με βάση στοιχεία από τη MSCI και εθνικές πηγές (στήλη 13).
1) Μόνο εγχώριες πωλήσεις.
2) Τιμές εισροών για κατασκευή κατοικιών.
3) �Πειραματικά στοιχεία με βάση μη εναρμονισμένες πηγές (βλ. https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_statistics/governance_and_quality_framework/html/experimental-data.en.html 

για περισσότερες λεπτομέρειες).

Πηγές: Eurostat, υπολογισμοί της ΕΚΤ και Bloomberg (στήλη 9).
1) Οι αποπληθωριστές εξαγωγών και εισαγωγών αφορούν αγαθά και υπηρεσίες και περιλαμβάνουν εμπορικές συναλλαγές μεταξύ των χωρών της ζώνης του ευρώ.
2) �Με στάθμιση ως προς τις εισαγωγές: στάθμιση με βάση τη διάρθρωση των εισαγωγών (κατά μέσο όρο) την περίοδο 2009-2011. Με στάθμιση ως προς τη χρήση: στάθμιση με 

βάση τη διάρθρωση της εγχώριας ζήτησης (κατά μέσο όρο) την περίοδο 2009-2011.

Τιμές παραγωγού στη βιομηχανία πλην των κατασκευών1) Κατα-
σκευές2)

Τιμές 
κατοικιών3)

Πειραματι-
κός δείκτης 

τιμών επαγ-
γελματικών 
ακινήτων3)

Σύνολο
(δείκτης: 

2015= 
100)

Σύνολο Βιομηχανία πλην των κατασκευών και της ενέργειας Ενέργεια  
Μετα-

ποίηση
Σύνολο Ενδιάμεσα 

αγαθά
Κεφα-
λαιακά 
αγαθά

Καταναλωτικά αγαθά

Σύνολο Είδη 
διατροφής-

ποτά-καπνός

Προϊόντα 
πλην 
ειδών 

διατρο-
φής

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
% του συνόλου 
το 2015

100,0 100,0 77,3 72,1 28,9 20,7 22,5 16,5 5,9 27,9

2020 102,0 -2,6 -1,7 -0,1 -1,6 0,9 1,0 1,1 0,6 -9,7 1,7 5,3 1,6
2021 114,5 12,3 7,4 5,8 10,9 2,5 2,1 2,0 1,8 32,3 5,6 8,1 0,8
2022 153,9 34,3 16,9 14,1 20,3 7,2 12,1 . 7,7 85,2 11,5 . .
2022 α´ τρ. 140,9 33,1 15,5 12,7 21,4 6,1 7,4 . 5,5 92,6 10,1 9,8 3,3

β´ τρ. 149,3 36,5 20,0 15,8 24,8 7,4 11,6 . 7,5 95,4 12,4 9,2 -0,1
γ´ τρ. 163,2 41,2 17,7 14,7 20,2 7,8 14,0 . 8,6 107,9 11,9 6,8 .
δ´ τρ. 162,0 27,3 14,6 13,1 15,5 7,6 15,3 . 9,3 56,0 11,8 . .

2022 Αύγ. 165,0 43,5 17,5 14,6 20,0 7,8 14,1 . 8,6 117,3 - - -
Σεπτ. 167,6 41,9 16,9 14,5 19,0 7,6 14,6 . 8,9 108,0 - - -
Οκτ. 162,5 30,5 16,2 14,0 17,5 7,6 15,4 . 9,3 64,8 - - -
Νοέμ. 160,9 27,0 14,4 13,2 15,3 7,6 15,4 . 9,3 55,5 - - -
Δεκ. 162,7 24,6 13,1 12,3 13,7 7,5 15,1 . 9,4 48,6 - - -

2023 Ιαν. 158,1 15,0 11,6 11,1 11,3 7,3 14,8 . 8,8 20,3 - - -

Αποπληθωριστές του ΑΕΠ Τιμές 
πετρελαί-
ου (ευρώ/

βαρέλι)

Τιμές μη ενεργειακών βασικών εμπορευμάτων (σε 
ευρώ)

Σύνολο 
(ε.δ., 

δείκτης: 
2015= 

100)

Σύνολο Εγχώρια ζήτηση Εξα-
γωγές1)

Εισα-
γωγές1)

Με στάθμιση ως προς τις 
εισαγωγές2)

Με στάθμιση ως προς τη 
χρήση2)

Σύνολο Ιδιωτική 
κατανά-

λωση

Δημόσια 
κατανά-

λωση

Ακαθάριστες 
επενδύσεις 

πάγιου 
κεφαλαίου

Σύνολο Τρόφι-
μα

Μη 
διατρο-

φικές 
πρώτες 

ύλες

Σύνολο Τρόφι-
μα

Μη δια-
τροφικές 
πρώτες 

ύλες

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15
% του συνόλου 100,0 45,4 54,6 100,0 50,4 49,6
2020 107,3 1,8 1,3 0,6 3,4 1,0 -1,4 -2,8 37,0 1,4 3,3 -0,3 -1,0 -0,3 -1,8
2021 109,5 2,0 2,8 2,2 1,5 3,7 5,8 7,9 59,8 29,5 21,3 37,2 28,8 21,7 37,1
2022 114,6 4,7 6,8 6,9 4,2 7,6 12,5 17,5 95,0 18,3 29,5 9,0 19,6 29,1 9,9
2022 α´ τρ. 112,4 3,7 5,8 4,9 2,8 7,3 11,8 17,1 88,7 32,2 35,0 29,7 35,5 38,5 32,5

β´ τρ. 113,7 4,5 6,9 6,4 3,7 8,4 14,7 20,6 106,1 22,5 39,7 9,2 24,2 38,2 10,8
γ´ τρ. 114,9 4,6 7,4 7,5 4,6 7,4 13,5 19,6 98,3 14,8 30,8 1,5 15,5 28,6 2,3
δ´ τρ. 117,4 5,8 7,1 8,8 5,7 7,4 9,7 12,6 86,6 5,6 14,6 -2,3 5,6 13,7 -3,1

2022 Σεπτ. - - - - - - - - 91,0 16,5 31,4 3,7 15,9 28,1 3,2
Οκτ. - - - - - - - - 94,5 10,8 25,6 -1,7 12,8 27,4 -1,9
Νοέμ. - - - - - - - - 89,3 6,3 12,5 0,5 5,9 11,1 0,0
Δεκ. - - - - - - - - 76,4 0,0 6,4 -5,6 -1,3 4,0 -7,0

2023 Ιαν. - - - - - - - - 77,1 -4,3 1,0 -8,9 -5,3 -0,3 -10,4
Φεβρ. - - - - - - - - 77,3 -7,6 -0,9 -13,4 -7,9 -1,6 -14,7
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3 Τιμές και κόστος

3.4 Έρευνες γνώμης σχετικά με τις τιμές
(με εποχική διόρθωση)

3.5 Δείκτες κόστους εργασίας
(ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές, εκτός αν αναφέρεται διαφορετικά)

Πηγές: Ευρωπαϊκή Επιτροπή (Γενική Διεύθυνση Οικονομικών και Χρηματοδοτικών Υποθέσεων) και Markit.

Πηγές: Eurostat και υπολογισμοί της ΕΚΤ.
1) �Πειραματικά στοιχεία με βάση μη εναρμονισμένες πηγές (βλ. https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_statistics/governance_and_quality_framework/html/experimental-data.en.html για 

περισσότερες λεπτομέρειες). 

Έρευνες της Ευρωπαϊκής Επιτροπής σε Επιχειρήσεις και Καταναλωτές  
(διαφορά ποσοστών θετικών και αρνητικών απαντήσεων)

Έρευνες Υπευθύνων Προμηθειών  
(δείκτες διάχυσης)

Προσδοκίες για τις τιμές πώλησης (τους επόμενους 3 μήνες) Τάσεις τιμών κατανα-
λωτή το προηγούμενο 

12μηνο

Τιμές εισροών Τιμές αγαθών και υπηρεσιών
Μεταποίηση Λιανικό εμπόριο Υπηρεσίες Κατασκευές Μεταποίηση Υπηρεσίες Μεταποίηση Υπηρεσίες

1 2 3 4 5 6 7 8 9
1999-15 4,3 5,7 - -4,4 32,4 56,7 56,3 - 49,7
2020 -0,4 1,9 -0,6 -5,1 11,5 49,0 52,1 48,7 47,2
2021 31,6 24,0 10,3 19,7 30,4 84,0 61,9 66,8 53,4
2022 48,4 52,9 27,2 42,5 71,6 77,1 75,4 69,6 62,0
2022 α´ τρ. 51,5 49,6 23,8 39,0 60,0 84,2 74,2 72,9 59,8

β´ τρ. 55,9 56,3 28,4 48,7 71,7 84,0 78,0 74,8 64,4
γ´ τρ. 45,8 53,8 27,3 40,7 76,5 74,3 74,9 67,1 61,8
δ´ τρ. 40,5 52,0 29,3 41,8 78,1 65,8 74,3 63,7 62,0

2022 Σεπτ. 48,4 54,0 28,3 42,1 76,4 76,5 77,4 67,4 63,2
Οκτ. 44,3 55,7 29,9 44,8 77,3 72,0 76,9 66,1 62,7
Νοέμ. 39,7 51,0 29,7 43,1 78,4 64,5 74,3 63,6 62,3
Δεκ. 37,3 49,2 28,4 37,5 78,6 61,0 71,8 61,2 61,0

2023 Ιαν. 31,3 46,9 29,5 34,4 78,0 56,3 70,1 61,6 62,0
Φεβρ. 23,8 45,0 27,2 26,2 78,6 50,9 71,0 58,4 61,8

Σύνολο 
(δείκτης: 

2016=100)

Σύνολο Κατά συνιστώσα Για επιλεγμένες οικονομικές 
δραστηριότητες

Υπόμνηση: 
δείκτης 

συμβατικών 
αποδοχών1)

Μισθοί και 
ημερομίσθια

Εργοδοτικές 
εισφορές 

Επιχειρηματική 
οικονομία

Κυρίως μη 
επιχειρηματική 

οικονομία
1 2 3 4 5 6 7

% του συνόλου 
το 2018

100,0 100,0 75,3 24,7 69,0 31,0

2020 110,7 3,4 4,0 1,4 2,8 4,6 1,8
2021 112,1 1,2 1,3 0,9 1,2 1,4 1,5
2022 . . . . . . 2,8
2022 α´ τρ. 108,5 3,7 2,7 7,3 4,3 2,6 2,9

β´ τρ. 119,2 3,8 3,2 6,0 3,9 3,5 2,5
γ´ τρ. 112,4 2,8 2,1 5,3 2,5 3,6 2,9
δ´ τρ. . . . . . . 2,9

ΟΚ
23-03-23
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3 Τιμές και κόστος

3.6 Μοναδιαίο κόστος εργασίας, αμοιβή ανά μονάδα εισροής εργασίας και παραγωγικότητα εργασίας
(ετήσιες ποσοστιαίες μεταβολές, εκτός αν αναφέρεται διαφορετικά, τριμηνιαία στοιχεία: με εποχική διόρθωση, ετήσια στοιχεία: χωρίς εποχική διόρθωση)

Πηγές: Eurostat και υπολογισμοί της ΕΚΤ.

Σύνολο 
(δείκτης: 

2015= 
100)

Σύνολο Κατά οικονομική δραστηριότητα
Γεωργία, 
δασοκο-

μία και 
αλιεία

Μεταποίηση, 
ενέργεια και 

υπηρεσίες 
κοινής ωφέ-

λειας

Κατα-
σκευές

Εμπόριο, 
μεταφο-

ρές, ξενο-
δοχεία και 
εστιατόρια 

Ενημέρωση 
και επικοι-

νωνία 

Χρηματοπι-
στωτικές και 

ασφα-
λιστικές 

υπηρεσίες

Ακίνητα Επαγγελ-
ματικές, 

επιχειρη-
ματικές και 

υποστη-
ρικτικές 

υπηρεσίες

Δημόσια 
διοίκηση, 
παιδεία, 

υγεία και 
κοινωνική 

μέριμνα

Τέχνες, 
ψυχαγωγία 
και λοιπές 
υπηρεσίες

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Μοναδιαίο κόστος εργασίας 

2020 110,3 4,6 -1,1 2,7 5,7 7,4 0,3 -0,2 1,4 4,0 6,2 16,0
2021 110,3 0,0 3,1 -3,1 2,8 -1,5 2,0 1,2 4,2 1,2 0,5 0,6
2022 113,9 3,3 4,2 2,8 5,2 1,5 3,0 4,0 5,3 4,3 3,7 -3,5
2022 α´ τρ. 112,5 2,0 3,3 3,7 3,1 -1,1 2,3 3,5 4,6 2,6 2,5 -5,5

β´ τρ. 112,7 2,9 5,5 3,2 5,0 1,1 1,8 4,6 4,9 4,1 3,2 -6,9
γ´ τρ. 114,1 3,2 3,4 1,5 5,5 1,5 4,1 3,9 7,1 4,2 3,9 -1,0
δ´ τρ. 116,4 4,7 4,6 2,3 7,0 4,4 3,8 3,9 4,8 6,1 5,3 -1,1

Μισθολογική δαπάνη ανά μισθωτό
2020 107,2 -0,3 1,4 -2,0 -0,9 -3,9 0,4 0,3 0,6 0,3 2,3 -1,5
2021 111,4 3,9 3,2 4,3 4,5 5,8 4,4 3,1 5,0 4,1 1,9 3,4
2022 116,4 4,5 3,8 3,6 3,8 6,3 3,2 4,0 4,3 5,4 3,7 6,2
2022 α´ τρ. 114,5 4,4 3,4 4,4 4,3 7,7 2,9 3,9 5,3 4,6 2,7 8,1

β´ τρ. 115,3 4,6 3,8 4,2 3,5 7,8 2,6 4,7 4,7 5,7 2,8 6,9
γ´ τρ. 116,8 3,9 3,5 2,6 3,1 4,6 3,2 4,0 4,6 5,0 3,6 5,4
δ´ τρ. 118,8 5,1 4,4 3,5 4,4 5,6 4,0 3,3 2,8 6,4 5,8 4,6

Παραγωγικότητα εργασίας ανά απασχολούμενο
2020 97,2 -4,6 2,5 -4,5 -6,2 -10,6 0,1 0,5 -0,8 -3,5 -3,7 -15,0
2021 100,9 3,9 0,1 7,6 1,7 7,3 2,4 1,9 0,8 2,9 1,4 2,8
2022 102,1 1,2 -0,4 0,8 -1,4 4,7 0,1 0,0 -1,0 1,1 0,0 10,1
2022 α´ τρ. 101,8 2,4 0,1 0,7 1,1 8,9 0,6 0,4 0,7 1,9 0,2 14,3

β´ τρ. 102,3 1,6 -1,5 1,0 -1,4 6,7 0,9 0,1 -0,2 1,6 -0,4 14,8
γ´ τρ. 102,4 0,7 0,1 1,1 -2,3 3,0 -0,9 0,1 -2,3 0,8 -0,2 6,5
δ´ τρ. 102,1 0,3 -0,3 1,2 -2,4 1,2 0,1 -0,6 -1,9 0,3 0,5 5,8

Μισθολογική δαπάνη ανά πραγματική ώρα εργασίας
2020 114,1 5,9 3,7 3,4 5,4 7,2 3,2 2,1 5,5 6,3 5,2 6,4
2021 114,4 0,3 1,2 -0,2 -0,3 0,1 1,8 1,4 0,7 0,3 0,7 -0,4
2022 118,2 3,4 4,5 3,8 4,0 1,9 3,6 4,5 3,3 4,2 4,6 2,6
2022 α´ τρ. 116,5 1,3 3,7 3,9 3,3 -2,4 2,8 4,2 2,8 2,1 3,3 -0,4

β´ τρ. 116,9 3,7 5,5 4,9 5,4 2,1 3,8 6,2 3,6 5,0 4,6 2,8
γ´ τρ. 118,8 3,0 3,5 2,0 2,9 2,6 2,7 3,6 4,0 3,3 3,9 4,1
δ´ τρ. 121,0 4,5 5,1 3,1 3,3 4,3 4,3 3,1 2,1 5,7 6,1 3,1

Ωριαία παραγωγικότητα της εργασίας
2020 104,8 2,1 3,3 1,2 0,8 0,9 3,7 2,9 5,4 2,9 -0,6 -6,4
2021 104,6 -0,1 -0,2 2,6 -3,6 1,0 -0,3 -0,1 -4,5 -1,4 -0,1 -1,7
2022 104,6 0,0 0,5 1,0 -1,5 0,7 0,3 0,5 -2,8 0,2 0,8 5,3
2022 α´ τρ. 104,3 -1,0 1,2 0,0 -0,1 -1,4 0,3 0,6 -3,1 -0,3 0,6 3,6

β´ τρ. 104,6 0,7 0,2 1,8 -0,8 1,7 1,7 1,8 -2,7 1,1 1,2 9,1
γ´ τρ. 105,1 0,0 0,2 0,4 -2,5 1,8 -1,6 0,0 -3,3 -0,4 0,0 4,5
δ´ τρ. 104,6 -0,3 -0,3 0,9 -3,2 -0,1 0,2 -1,1 -2,8 -0,6 0,6 3,6
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4 Εξελίξεις στις χρηματοπιστωτικές αγορές 

4.1 Επιτόκια της χρηματαγοράς
(% ετησίως, μέσοι όροι περιόδου)

4.2 Καμπύλες αποδόσεων
(τέλος περιόδου, % ετησίως, διαφορές αποδόσεων σε ποσοστιαίες μονάδες)

4.3 Χρηματιστηριακοί δείκτες
(επίπεδα δεικτών σε μονάδες, μέσοι όροι περιόδου)

Πηγή: Refinitiv.

Πηγή: Υπολογισμοί της ΕΚΤ.
1) Τα στοιχεία αφορούν την εκάστοτε σύνθεση της ζώνης του ευρώ, βλ. τις Γενικές Σημειώσεις.
2) Υπολογισμοί της ΕΚΤ με βάση στοιχεία της Euro MTS Ltd και πιστοληπτικές διαβαθμίσεις της Fitch Ratings.

Πηγή: Refinitiv και υπολογισμοί της ΕΚΤ.
1) Τα στοιχεία αφορούν την εκάστοτε σύνθεση της ζώνης του ευρώ, βλ. τις Γενικές Σημειώσεις.
2) �Η ΕΚΤ δημοσίευσε για πρώτη φορά στις 2.10.2019 το βραχυπρόθεσμο επιτόκιο του ευρώ (€STR), το οποίο αντανακλά τη συναλλακτική δραστηριότητα της 1.10.2019. Τα στοιχεία 

για τις προηγούμενες περιόδους αφορούν το pre-€STR, το οποίο δημοσιευόταν μόνο για ενημερωτικούς σκοπούς και δεν προοριζόταν να χρησιμοποιείται ως δείκτης ή επιτόκιο 
αναφοράς για συναλλαγές στην αγορά.

Επιτόκια spot Διαφορές αποδόσεων Στιγμιαία προθεσμιακά επιτόκια 
Ζώνη του ευρώ1), 2) Ζώνη του ευρώ1), 2) ΗΠΑ Ηνωμένο 

Βασίλειο 
Ζώνη του ευρώ1), 2)

3 μήνες 1 έτος 2 έτη 5 έτη 10 έτη 10 έτη - 1 έτος 10 έτη - 1 έτος 10 έτη - 1 έτος 1 έτος 2 έτη 5 έτη 10 έτη 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2020 -0,75 -0,76 -0,77 -0,72 -0,57 0,19 0,80 0,32 -0,77 -0,77 -0,60 -0,24
2021 -0,73 -0,72 -0,68 -0,48 -0,19 0,53 1,12 0,45 -0,69 -0,58 -0,12 0,24
2022 1,71 2,46 2,57 2,45 2,56 0,09 -0,84 -0,24 2,85 2,48 2,47 2,76
2022 Αύγ. -0,19 0,66 1,08 1,36 1,57 0,91 -0,33 0,00 1,36 1,53 1,65 1,84

Σεπτ. 0,67 1,54 1,67 1,95 2,13 0,59 -0,20 0,53 1,84 1,84 2,30 2,32
Οκτ. 1,08 1,93 1,92 1,98 2,24 0,31 -0,63 0,51 2,16 1,77 2,32 2,54
Νοέμ. 1,46 2,02 2,04 1,96 1,99 -0,03 -1,13 -0,04 2,23 1,91 1,99 2,01
Δεκ. 1,71 2,46 2,57 2,45 2,56 0,09 -0,84 -0,24 2,85 2,48 2,47 2,76

2023 Ιαν. 2,22 2,67 2,51 2,29 2,32 -0,35 -1,18 -0,12 2,65 2,15 2,24 2,41
Φεβρ. 2,66 3,16 3,08 2,80 2,76 -0,40 -1,10 -0,26 3,28 2,77 2,63 2,77

Δείκτες Dow Jones EURO STOXX ΗΠΑ Ιαπωνία
Δείκτες αναφοράς Κύριοι κλαδικοί δείκτες 

Ευρύς 
δείκτης

50 Βασικές 
πρώτες 

ύλες

Κατανα-
λωτικές 

υπηρεσίες 

Κατανα-
λωτικά 
αγαθά

Πετρέ-
λαιο και 
φυσικό 

αέριο

Χρηματο-
πιστωτικές 

επιχειρή-
σεις  

Βιομη-
χανικές 

επιχειρή-
σεις

Τεχνο-
λογία  

Υπηρεσί-
ες κοινής 
ωφέλειας 

Τηλεπικοι-
νωνίες 

Υγεία Standard 
& Poor‘s 

500

Nikkei 
225

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2019 373,6 3.435,2 731,7 270,8 183,7 111,9 155,8 650,9 528,2 322,0 294,2 772,7 2.915,5 21.697,2
2020 360,0 3.274,3 758,9 226,8 163,2 83,1 128,6 631,4 630,2 347,1 257,6 831,9 3.217,3 22.703,5
2021 448,3 4.023,6 962,9 289,8 183,0 95,4 164,4 819,0 874,3 377,7 279,6 886,3 4.277,6 28.836,5
2022 Αύγ. 408,5 3.701,1 913,9 256,5 172,9 110,0 149,0 721,6 750,2 353,8 291,5 806,7 4.158,6 28.351,7

Σεπτ. 382,4 3.466,2 857,4 237,7 163,2 104,7 149,3 660,3 670,9 335,8 274,9 746,8 3.850,5 27.419,0
Οκτ. 378,5 3.464,6 875,2 233,5 158,0 108,5 149,5 666,2 656,6 315,8 258,3 738,9 3.726,1 26.983,2
Νοέμ. 414,2 3.840,0 958,6 253,4 165,1 119,8 165,4 733,5 745,1 346,5 274,1 781,3 3.917,5 27.903,3
Δεκ. 418,3 3.884,7 944,2 257,4 166,8 121,0 168,9 738,0 757,3 355,1 268,3 786,9 3.912,4 27.214,7

2023 Ιαν. 439,8 4.092,7 963,0 276,9 167,7 123,3 182,3 780,4 807,6 358,7 277,9 808,6 3.960,7 26.606,3
Φεβρ. 455,8 4.238,1 983,5 291,6 170,5 122,4 192,5 814,0 849,1 357,3 288,7 817,0 4.079,7 27.509,1

Ζώνη του ευρώ1) ΗΠΑ Ιαπωνία
Βραχυπρόθεσμο 

επιτόκιο 
του ευρώ 
(€STR)2)

Καταθέσεις 
διάρκειας 1 μηνός 

(EURIBOR)

Καταθέσεις 
διάρκειας 3 μηνών 

(EURIBOR)

Καταθέσεις 
διάρκειας 6 μηνών 

(EURIBOR)

Καταθέσεις 
διάρκειας 12 

μηνών 
(EURIBOR)

Καταθέσεις 
διάρκειας 3 μηνών 

(LIBOR)

Καταθέσεις 
διάρκειας 3 μηνών 

(LIBOR)

1 2 3 4 5 6 7
2020 -0,55 -0,50 -0,43 -0,37 -0,31 0,64 -0,07
2021 -0,57 -0,56 -0,55 -0,52 -0,49 0,16 -0,08
2022 -0,01 0,10 0,36 0,69 1,11 2,40 -0,02
2022 Αύγ. -0,08 0,02 0,39 0,84 1,25 2,95 -0,01

Σεπτ. 0,36 0,57 1,01 1,60 2,23 3,45 -0,02
Οκτ. 0,66 0,92 1,43 2,00 2,63 4,14 -0,03
Νοέμ. 1,37 1,42 1,83 2,32 2,83 4,65 -0,04
Δεκ. 1,57 1,73 2,07 2,57 3,03 4,74 -0,04

2023 Ιαν. 1,90 1,98 2,34 2,86 3,34 4,81 -
Φεβρ. 2,27 2,37 2,64 3,14 3,53 4,89 -

ΟΚ
21-03-23
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Καταθέσεις Ανακυ-
κλούμενα 

δάνεια 
και 

υπερανα-
λήψεις

Δάνεια 
μέσω 

πιστω-
τικών 
καρ-
τών

Καταναλωτικά δάνεια Δάνεια 
προς ελεύ-

θερους 
επαγγελ-

ματίες και 
ατομικές 
επιχειρή-

σεις

Δάνεια για αγορά κατοικίας
Μίας 

ημέρας
Υπό 

προειδο-
ποίηση 

έως  
3 μηνών

Με συμ-
φωνημένη 
διάρκεια

Κατά αρχική 
περίοδο σταθε-
ρού επιτοκίου

ΣΕΠΠΕ3) Κατά αρχική περίοδο 
σταθερού επιτοκίου

ΣΕΠΠΕ3) Σύν-
θετος 

δείκτης 
κόστους 

δανει-
σμού

Έως  
2 έτη

Άνω 
των  

2 ετών

Κυμαι-
νόμενο 

επιτόκιο 
και 

σταθε-
ρό έως 
1 έτος

Άνω 
του 1 
έτους

Κυμαι-
νόμενο 

επιτόκιο 
και 

σταθε-
ρό έως 
1 έτος

Άνω 
του 

1 και 
έως  

5 έτη 

Άνω 
των 

5 και 
έως  

10 
έτη 

Άνω 
των 
10 

ετών

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
2022 Φεβρ. 0,01 0,45 0,18 0,56 4,81 15,78 5,29 5,27 5,87 2,09 1,36 1,49 1,39 1,38 1,66 1,38

Μάρτ. 0,01 0,46 0,19 0,52 4,81 15,76 5,45 5,24 5,81 2,08 1,40 1,53 1,54 1,47 1,75 1,47
Απρ. 0,01 0,46 0,20 0,56 4,75 15,78 5,82 5,39 5,97 2,24 1,43 1,72 1,77 1,58 1,89 1,61
Μάιος 0,00 0,45 0,20 0,64 4,80 15,85 5,87 5,58 6,20 2,48 1,52 1,87 2,02 1,74 2,06 1,78
Ιούν. 0,00 0,45 0,22 0,71 4,80 15,87 5,70 5,56 6,15 2,51 1,69 2,06 2,28 1,87 2,21 1,97
Ιούλ. 0,01 0,46 0,30 0,88 4,84 15,86 6,18 5,74 6,36 2,81 1,84 2,27 2,54 1,99 2,36 2,15
Αύγ. 0,01 0,70 0,40 1,02 4,97 15,89 6,67 5,91 6,51 2,96 2,07 2,44 2,63 2,08 2,49 2,26
Σεπτ. 0,02 0,71 0,60 1,27 5,27 15,83 6,57 5,96 6,58 3,09 2,27 2,59 2,84 2,25 2,67 2,45
Οκτ. 0,03 0,73 0,90 1,60 5,58 15,97 6,83 6,21 6,87 3,55 2,66 2,82 3,05 2,41 2,89 2,67
Νοέμ. 0,05 0,75 1,19 1,81 5,81 15,98 6,42 6,55 7,12 3,96 2,93 3,05 3,30 2,55 3,10 2,89
Δεκ. 0,07 0,80 1,41 1,91 5,95 15,90 6,65 6,42 7,00 3,99 3,07 3,17 3,29 2,61 3,18 2,94

2023 Ιαν.(π) 0,10 0,86 1,58 2,08 7,02 15,98 7,42 6,97 7,60 4,28 3,45 3,34 3,39 2,77 3,39 3,10

Καταθέσεις Ανακυ-
κλούμενα 
δάνεια και 
υπερανα-

λήψεις

Λοιπά δάνεια κατά μέγεθος και αρχική περίοδο σταθερού επιτοκίου Σύνθετος 
δείκτης 

κόστους 
δανεισμού 

Μίας 
ημέρας

Με 
συμφωνημένη 

διάρκεια

Έως 0,25 εκατ. ευρώ Άνω των 0,25 εκατ. ευρώ και 
έως 1 εκατ. ευρώ

Άνω του 1 εκατ. ευρώ

Έως  
2 έτη

Άνω 
των  

2 ετών 

Κυμαινόμε-
νο επιτόκιο 
και σταθε-

ρό έως  
3 μήνες

Άνω των 
3 μηνών 
και έως  

1 έτος

Άνω 
του 1 
έτους

Κυμαινόμε-
νο επιτόκιο 
και σταθε-

ρό έως  
3 μήνες

Άνω των 
3 μηνών 
και έως  

1 έτος

Άνω 
του 1 
έτους

Κυμαινόμε-
νο επιτόκιο 
και σταθε-

ρό έως  
3 μήνες

Άνω των 
3 μηνών 
και έως  

1 έτος

Άνω 
του 1 
έτους

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2022 Φεβρ. -0,05 -0,32 0,41 1,67 1,77 1,93 2,08 1,50 1,43 1,42 1,07 1,07 1,46 1,42

Μάρτ. -0,06 -0,30 0,64 1,69 1,77 1,96 2,11 1,50 1,45 1,52 1,25 1,17 1,54 1,49
Απρ. -0,05 -0,30 0,44 1,67 1,88 1,98 2,24 1,52 1,45 1,67 1,19 1,12 1,57 1,51
Μάιος -0,06 -0,27 0,52 1,67 1,81 2,02 2,40 1,52 1,49 1,79 1,15 1,22 1,95 1,55
Ιούν. -0,05 -0,14 1,05 1,72 1,83 2,18 2,56 1,60 1,56 1,94 1,81 1,55 2,14 1,83
Ιούλ. 0,00 0,04 1,20 1,78 1,90 2,44 2,78 1,69 1,86 2,14 1,40 1,77 2,11 1,79
Αύγ. 0,01 0,15 1,61 1,86 2,08 2,49 2,94 1,86 2,13 2,31 1,55 1,88 2,22 1,87
Σεπτ. 0,05 0,70 1,79 2,23 2,48 2,91 3,24 2,31 2,55 2,45 2,31 2,34 2,38 2,40
Οκτ. 0,08 0,92 1,83 2,54 2,96 3,52 3,62 2,74 3,02 2,76 2,45 2,76 2,82 2,72
Νοέμ. 0,15 1,49 2,34 2,90 3,33 3,75 4,01 3,12 3,38 3,07 2,88 3,31 3,30 3,11
Δεκ. 0,19 1,80 2,61 3,21 3,73 3,99 4,19 3,46 3,55 3,27 3,29 3,58 3,29 3,41

2023 Ιαν.(π) 0,23 1,99 2,71 3,58 4,13 4,20 4,39 3,77 3,91 3,45 3,41 3,74 3,39 3,63

4 Εξελίξεις στις χρηματοπιστωτικές αγορές

4.4 Επιτόκια ΝΧΙ επί νέων δανείων και καταθέσεων νοικοκυριών1), 2)

(% ετησίως, μέσος όρος περιόδου, εκτός αν αναφέρεται διαφορετικά)

4.5 Επιτόκια ΝΧΙ επί νέων δανείων και καταθέσεων μη χρηματοπιστωτικών επιχειρήσεων1), 2)

(% ετησίως, μέσος όρος περιόδου, εκτός αν αναφέρεται διαφορετικά)

Πηγή: ΕΚΤ.
1) Τα στοιχεία αφορούν την εκάστοτε σύνθεση της ζώνης του ευρώ.
2) �Σύμφωνα με το ESA 2010, τον Δεκέμβριο του 2014 οι εταιρίες συμμετοχών των μη χρηματοπιστωτικών ομίλων αναταξινομήθηκαν από τον τομέα των μη χρηματοπιστωτικών 

επιχειρήσεων στον τομέα των χρηματοπιστωτικών επιχειρήσεων.

Πηγή: ΕΚΤ.
1) Τα στοιχεία αφορούν την εκάστοτε σύνθεση της ζώνης του ευρώ.
2) Περιλαμβάνονται τα μη κερδοσκοπικά ιδρύματα που εξυπηρετούν νοικοκυριά. 
3) Συνολικό ετήσιο πραγματικό ποσοστό επιβάρυνσης (ΣΕΠΠΕ).
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4 Εξελίξεις στις χρηματοπιστωτικές αγορές

4.6 Χρεόγραφα εκδοθέντα από κατοίκους της ζώνης του ευρώ, κατά τομέα εκδότη και αρχική διάρκεια
(δισεκ. ευρώ, συναλλαγές στη διάρκεια του μηνός και υπόλοιπα στο τέλος της περιόδου, τιμές αγοράς)

4.7 Ετήσιοι ρυθμοί μεταβολής και υπόλοιπα χρεογράφων και εισηγμένων μετοχών 
(δισεκ. ευρώ και ποσοστιαίες μεταβολές, τιμές αγοράς)

Υπόλοιπα Ακαθάριστες εκδόσεις1)

Σύνολο ΝΧΙ Επιχειρήσεις πλην ΝΧΙ Γενική κυβέρνηση Σύνολο ΝΧΙ Επιχειρήσεις πλην ΝΧΙ Γενική κυβέρνηση
Χρηματοπιστωτικές 

επιχειρήσεις πλην ΝΧΙ
Μη 

χρημα-
τοπιστω-

τικές 
επιχει-
ρήσεις

εκ της 
οποίας 

κεντρική 
κυβέρ-

νηση

Χρηματοπιστωτικές 
επιχειρήσεις πλην ΝΧΙ

Μη 
χρημα-

τοπιστω-
τικές 

επιχει-
ρήσεις

εκ της 
οποίας 

κεντρική 
κυβέρ-

νηση

Χρηματοδο-
τικές εταιρίες 

ειδικού 
σκοπού

Χρηματοδο-
τικές εταιρίες 

ειδικού 
σκοπού

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
Βραχυπρόθεσμα 

2020 1.493,2 429,8 129,1 54,4 96,4 838,0 724,3 . . . . . . .
2021 1.417,5 427,9 135,3 51,9 87,7 766,5 676,7 387,4 138,4 79,5 26,4 31,8 137,7 105,0
2022 1.357,9 463,4 137,9 50,0 88,3 668,2 623,3 481,4 182,2 117,3 48,0 47,8 134,0 97,3
2022 Σεπτ. 1.371,9 447,8 148,2 52,9 102,3 673,5 607,0 558,4 218,7 134,0 56,8 65,5 140,2 104,3

Οκτ. 1.364,3 459,8 149,3 55,8 100,6 654,6 594,5 558,6 248,0 134,9 58,5 57,8 117,9 91,3
Νοέμ. 1.403,2 482,8 144,2 52,5 96,5 679,6 630,4 610,7 266,3 142,8 63,3 49,0 152,6 132,1
Δεκ. 1.357,9 463,4 137,9 50,0 88,3 668,2 623,3 427,0 162,8 136,5 63,2 43,7 84,0 71,3

2023 Ιαν. 1.371,4 513,3 131,6 47,9 85,7 640,7 594,0 513,7 223,4 107,8 39,5 50,6 131,9 112,2
Φεβρ. 1.342,5 521,2 130,7 43,5 80,3 610,3 568,3 476,7 219,8 94,2 30,0 42,1 120,4 95,6

Μακροπρόθεσμα 
2020 19.430,2 4.076,4 3.225,0 1.270,8 1.547,2 10.581,5 9.794,5 . . . . . . .
2021 20.092,2 4.184,0 3.541,9 1.363,0 1.597,0 10.769,3 9.948,2 318,7 66,5 84,3 34,0 24,1 143,8 130,3
2022 18.124,3 3.971,6 3.498,5 1.359,7 1.384,4 9.269,8 8.557,8 302,9 78,6 77,1 29,0 16,4 130,7 121,3
2022 Σεπτ. 18.204,1 4.005,4 3.446,8 1.342,8 1.368,4 9.383,4 8.652,7 325,5 94,7 74,6 27,6 19,4 136,8 126,7

Οκτ. 18.308,6 4.034,0 3.470,0 1.337,3 1.368,2 9.436,5 8.710,4 335,4 79,0 72,4 24,0 12,6 171,5 163,4
Νοέμ. 18.679,4 4.089,9 3.535,5 1.355,4 1.413,1 9.640,8 8.902,7 336,0 78,8 100,4 39,8 23,4 133,4 119,8
Δεκ. 18.124,3 3.971,6 3.498,5 1.359,7 1.384,4 9.269,8 8.557,8 202,8 48,6 83,4 41,3 11,2 59,6 57,3

2023 Ιαν. 18.502,2 4.086,9 3.538,5 1.347,7 1.416,1 9.460,8 8.735,2 381,8 153,5 54,1 10,1 26,5 147,7 131,9
Φεβρ. 18.412,0 4.079,4 3.545,9 1.346,5 1.403,4 9.383,4 8.659,9 366,3 98,5 71,3 33,9 17,7 178,8 161,7

Πηγή: ΕΚΤ.
1) Για σκοπούς ευκολότερης σύγκρισης, τα ετήσια στοιχεία είναι μέσοι όροι των αντίστοιχων μηνιαίων στοιχείων.

Πηγή: ΕΚΤ.
1) Περισσότερες λεπτομέρειες σχετικά με τον υπολογισμό των ρυθμών μεταβολής βλ. στις Τεχνικές σημειώσεις.

Χρεόγραφα Εισηγμένες μετοχές 
Σύνολο ΝΧΙ Επιχειρήσεις πλην ΝΧΙ Γενική κυβέρνηση Σύνολο ΝΧΙ Χρηματο-

πιστωτικές 
επιχειρή-

σεις πλην 
ΝΧΙ

Μη χρημα-
τοπιστω-
τικές επι-
χειρήσεις

Χρηματοπιστωτικές 
επιχειρήσεις πλην ΝΧΙ

Μη χρημα-
τοπιστω-
τικές επι-
χειρήσεις

εκ της 
οποίας 

κεντρική 
κυβέρνηση

Χρηματοδοτικές 
εταιρίες ειδικού σκοπού

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Υπόλοιπο 

2020 20.923,4 4.506,2 3.354,1 1.325,2 1.643,6 11.419,5 10.518,8 8.528,0 478,2 1.304,2 6.744,6
2021 21.509,7 4.611,8 3.677,3 1.414,9 1.684,7 11.535,8 10.624,9 10.415,0 615,5 1.552,6 8.245,9
2022 19.482,1 4.435,0 3.636,3 1.409,7 1.472,8 9.938,0 9.181,1 8.776,7 540,6 1.353,0 6.882,6
2022 Σεπτ. 19.576,0 4.453,3 3.595,0 1.395,7 1.470,7 10.056,9 9.259,6 7.972,4 466,7 1.207,9 6.297,1

Οκτ. 19.672,9 4.493,8 3.619,3 1.393,1 1.468,7 10.091,1 9.304,9 8.528,7 512,9 1.267,2 6.747,9
Νοέμ. 20.082,5 4.572,8 3.679,8 1.407,9 1.509,6 10.320,4 9.533,0 9.112,2 546,1 1.375,9 7.189,6
Δεκ. 19.482,1 4.435,0 3.636,3 1.409,7 1.472,8 9.938,0 9.181,1 8.776,7 540,6 1.353,0 6.882,6

2023 Ιαν. 19.873,7 4.600,2 3.670,1 1.395,6 1.501,8 10.101,5 9.329,2 9.498,2 608,8 1.460,5 7.428,4
Φεβρ. 19.754,5 4.600,6 3.676,6 1.389,9 1.483,6 9.993,6 9.228,1 9.659,5 640,1 1.484,5 7.534,3

Ρυθμός μεταβολής1) 
2022 Ιούλ. 3,8 3,2 8,5 6,9 2,8 2,7 3,2 0,9 -0,4 3,2 0,6

Αύγ. 3,9 3,3 8,6 5,8 3,2 2,7 3,1 0,8 -0,7 2,7 0,5
Σεπτ. 3,6 3,9 7,2 3,2 2,4 2,4 2,8 0,4 -0,9 2,4 0,1
Οκτ. 3,6 4,7 5,1 0,8 1,5 2,9 3,3 0,4 -1,1 2,4 0,2
Νοέμ. 4,1 5,5 6,5 1,8 0,5 3,2 3,8 0,2 -1,3 1,8 0,0
Δεκ. 3,9 4,9 5,8 0,3 1,0 3,2 3,8 0,2 -1,6 1,4 0,2

2023 Ιαν. 4,2 7,3 5,0 -0,1 0,8 3,1 3,7 0,2 -2,0 1,0 0,2
Φεβρ. 4,3 7,8 4,8 0,4 0,8 3,2 3,8 0,3 -2,2 1,2 0,3
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4.8 Σταθμισμένες συναλλαγματικές ισοτιμίες1)

(μέσοι όροι περιόδου, δείκτης: α′ τρ. 1999=100)

4.9 Διμερείς συναλλαγματικές ισοτιμίες
(μέσοι όροι περιόδου, μονάδες εθνικού νομίσματος ανά ευρώ)

Πηγή: ΕΚΤ.
1) Για τον ορισμό των ομάδων εμπορικών εταίρων και άλλες πληροφορίες βλ. στις Γενικές Σημειώσεις του Στατιστικού Δελτίου.

ΣΣΙ-18 ΣΣΙ-41
Ονομαστική Πραγματική με 

βάση τον ΔΤΚ
Πραγματική με 
βάση τον ΔΤΠ

Αποπληθωρι-
στής πραγματι-

κού ΑΕΠ

Πραγματική με 
βάση το μονα-

διαίο κόστος 
εργασίας στη 

μεταποίηση

Πραγματική με 
βάση το μοναδι-
αίο κόστος εργα-
σίας στο σύνολο 

της οικονομίας

Ονομαστική Πραγματική με 
βάση τον ΔΤΚ

1 2 3 4 5 6 7 8
2020 99,7 93,6 93,4 89,4 75,9 87,8 119,5 93,9
2021 99,6 93,5 93,3 88,7 71,3 86,2 120,9 94,3
2022 95,5 90,7 93,1 . . . 116,8 90,8
2022 α´ τρ. 96,5 91,4 92,6 84,7 69,2 82,8 118,8 92,5

β´ τρ. 95,6 90,3 93,1 83,2 67,1 81,3 116,5 90,2
γ´ τρ. 94,0 89,2 92,2 81,8 64,8 80,0 114,5 88,9
δ´ τρ. 95,9 91,7 94,6 . . . 117,3 91,6

2022 Σεπτ. 94,2 89,8 92,8 - - - 114,6 89,3
Οκτ. 94,8 91,1 93,8 - - - 115,5 90,6
Νοέμ. 96,0 91,9 94,7 - - - 117,2 91,7
Δεκ. 97,0 92,3 95,2 - - - 119,2 92,6

2023 Ιαν. 97,3 92,5 94,5 - - - 119,9 93,0
Φεβρ. 97,3 92,5 94,1 - - - 120,1 93,0

Ποσοστιαία μεταβολή έναντι του προηγούμενου μηνός
2023 Φεβρ. 0,0 0,0 -0,5 - - - 0,1 0,0

Ποσοστιαία μεταβολή έναντι του προηγούμενου έτους

2023 Φεβρ. 0,4 1,0 1,6 - - - 0,8 0,4

Πηγή: ΕΚΤ.

Γιουάν 
Κίνας

Κορώνα 
Τσεχίας

Κορώνα 
Δανίας

Φιορίνι 
Ουγγαρίας

Γιεν 
Ιαπωνίας

Ζλότυ 
Πολωνίας

Λίρα 
Αγγλίας

Λέι 
Ρουμανίας

Κορώνα 
Σουηδίας

Φράγκο 
Ελβετίας

Δολάριο 
ΗΠΑ

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
2020 7,875 26,455 7,454 351,249 121,846 4,443 0,890 4,8383 10,485 1,071 1,142
2021 7,628 25,640 7,437 358,516 129,877 4,565 0,860 4,9215 10,146 1,081 1,183
2022 7,079 24,566 7,440 391,286 138,027 4,686 0,853 4,9313 10,630 1,005 1,053
2022 α´ τρ. 7,121 24,653 7,441 364,600 130,464 4,623 0,836 4,9465 10,481 1,036 1,122

β´ τρ. 7,043 24,644 7,440 385,826 138,212 4,648 0,848 4,9449 10,479 1,027 1,065
γ´ τρ. 6,898 24,579 7,439 403,430 139,164 4,744 0,856 4,9138 10,619 0,973 1,007
δ´ τρ. 7,258 24,389 7,438 410,825 144,238 4,727 0,870 4,9208 10,938 0,983 1,021

2022 Σεπτ. 6,951 24,576 7,437 404,186 141,568 4,741 0,875 4,9097 10,784 0,964 0,990
Οκτ. 7,069 24,528 7,439 418,308 144,725 4,804 0,871 4,9259 10,950 0,979 0,983
Νοέμ. 7,317 24,369 7,439 406,683 145,124 4,696 0,869 4,9142 10,880 0,984 1,020
Δεκ. 7,386 24,269 7,438 407,681 142,822 4,683 0,870 4,9224 10,986 0,986 1,059

2023 Ιαν. 7,317 23,958 7,438 396,032 140,544 4,697 0,882 4,9242 11,205 0,996 1,077
Φεβρ. 7,324 23,712 7,445 384,914 142,377 4,742 0,886 4,9087 11,172 0,990 1,072

Ποσοστιαία μεταβολή έναντι του προηγούμενου μηνός
2023 Φεβρ. 0,1 -1,0 0,1 -2,8 1,3 0,9 0,4 -0,3 -0,3 -0,6 -0,5

Ποσοστιαία μεταβολή έναντι του προηγούμενου έτους
2023 Φεβρ. 1,8 -3,0 0,1 7,8 9,0 4,2 5,7 -0,8 6,1 -5,3 -5,5
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4.10 Ισοζύγιο πληρωμών της ζώνης του ευρώ, ισοζύγιο χρηματοοικονομικών συναλλαγών 
(δισεκ. ευρώ, εκτός αν αναφέρεται διαφορετικά, υπόλοιπα στο τέλος της περιόδου, συναλλαγές στη διάρκεια της περιόδου)

Πηγή: ΕΚΤ.
1) Τα καθαρά χρηματοοικονομικά παράγωγα περιλαμβάνονται στις συνολικές απαιτήσεις.

Σύνολο1) Άμεσες επενδύσεις Επενδύσεις 
χαρτοφυλακίου

Καθαρά 
χρημα-
τοοικο-
νομικά 
παρά-
γωγα

Λοιπές επενδύσεις Συναλ-
λαγματικά 
διαθέσιμα

Υπόμνηση: 
ακαθάριστο 

εξωτερικό 
χρέος

Απαιτή-
σεις

Υποχρε-
ώσεις

Καθαρό 
αποτέ-
λεσμα 

Απαιτή-
σεις

Υποχρε-
ώσεις

Απαιτή-
σεις

Υποχρε-
ώσεις

Απαιτή-
σεις

Υποχρε-
ώσεις

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Υπόλοιπα (διεθνής επενδυτική θέση)

2021 δ´ τρ. 32.244,0 32.189,2 54,7 11.944,4 9.753,9 12.864,4 14.684,3 -98,5 6.476,6 7.751,0 1.057,0 15.909,5
2022 α´ τρ. 32.253,5 32.035,3 218,1 12.017,8 9.926,0 12.337,4 14.002,7 -57,3 6.852,8 8.106,7 1.102,8 16.357,4

β´ τρ. 32.032,2 31.599,1 433,1 12.383,0 10.169,1 11.511,6 13.107,0 -19,6 7.035,1 8.323,0 1.122,1 16.454,9
γ´ τρ. 32.162,4 31.683,1 479,4 12.698,9 10.477,4 11.188,0 12.790,6 -8,0 7.147,8 8.415,1 1.135,8 16.582,8

Υπόλοιπα ως ποσοστό του ΑΕΠ

2022 γ´ τρ. 245,6 242,0 3,7 97,0 80,0 85,4 97,7 -0,1 54,6 64,3 8,7 126,6
Συναλλαγές 

2022 α´ τρ. 371,0 377,5 -6,5 56,6 42,4 -18,0 30,4 -1,6 334,8 304,8 -0,9 -
β´ τρ. -32,5 -57,2 24,7 64,4 -47,9 -127,4 -86,2 28,9 -0,7 76,8 2,3 -
γ´ τρ. 2,6 52,8 -50,2 68,7 86,7 -184,4 -6,0 44,1 66,8 -27,9 7,4 -
δ´ τρ. -409,1 -463,0 53,9 -221,8 -254,8 85,9 59,9 -2,0 -280,1 -268,0 8,9 -

2022 Ιούλ. 87,8 80,0 7,8 22,3 35,2 -33,9 -70,4 11,6 86,1 115,2 1,6 -
Αύγ. 125,2 133,2 -8,0 44,9 74,9 -32,3 28,6 14,9 95,6 29,7 2,2 -
Σεπτ. -210,3 -160,4 -50,0 1,5 -23,4 -118,2 35,8 17,6 -114,9 -172,8 3,6 -
Οκτ. 125,2 111,7 13,6 4,8 -2,6 -10,4 37,1 7,2 119,9 77,3 3,8 -
Νοέμ. 9,8 31,8 -22,0 20,3 16,0 44,7 61,5 3,5 -59,3 -45,7 0,5 -
Δεκ. -544,1 -606,4 62,4 -246,9 -268,2 51,6 -38,7 -12,7 -340,7 -299,6 4,6 -

Σωρευτικές συναλλαγές 12μήνου
2022 Δεκ. -67,9 -89,9 22,0 -32,0 -173,6 -243,9 -1,9 69,5 120,9 85,7 17,7 -

Σωρευτικές συναλλαγές 12μήνου ως ποσοστό του ΑΕΠ
2022 Δεκ. -0,5 -0,7 0,2 -0,2 -1,3 -1,8 0,0 0,5 0,9 0,6 0,1 -
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5 Συνθήκες χρηματοδότησης και πιστωτικές εξελίξεις 

5.1 Νομισματικά μεγέθη1)

(δισεκ. ευρώ και ετήσιοι ρυθμοί μεταβολής, με εποχική διόρθωση, υπόλοιπα και ρυθμοί μεταβολής στο τέλος της περιόδου, συναλλαγές στη διάρκεια  
της περιόδου)

Πηγή: ΕΚΤ.
1) Τα στοιχεία αφορούν την εκάστοτε σύνθεση της ζώνης του ευρώ.

M3
M2 M3-M2

M1 M2-M1
Νόμισμα 

σε κυκλο-
φορία

Καταθέ-
σεις διάρ-
κειας μίας 

ημέρας

Καταθέσεις 
με συμ-

φωνημένη 
διάρκεια έως 

2 έτη

Καταθέσεις 
υπό προειδο-

ποίηση έως 
3 μηνών

Συμ-
φωνίες 

επαναγο-
ράς

Μερίδια 
αμοιβαίων 
κεφαλαίων 
της αγοράς 

χρήματος

Χρεόγρα-
φα διάρ-

κειας έως 
2 ετών

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Υπόλοιπα

2020 1.363,7 8.876,3 10.240,0 1.026,7 2.449,4 3.476,1 13.716,1 101,8 627,0 4,4 733,2 14.449,3
2021 1.469,7 9.784,0 11.253,8 916,1 2.506,4 3.422,5 14.676,2 118,0 647,5 21,7 787,2 15.463,4
2022 1.538,5 9.788,7 11.327,2 1.377,7 2.566,6 3.944,3 15.271,5 123,3 649,9 47,0 820,3 16.091,7
2022 α´ τρ. 1.520,4 9.918,2 11.438,6 936,6 2.520,4 3.457,0 14.895,6 123,2 591,2 44,7 759,1 15.654,7

β´ τρ. 1.528,0 10.048,6 11.576,6 972,9 2.530,6 3.503,5 15.080,1 115,9 609,1 64,6 789,7 15.869,8
γ´ τρ. 1.538,2 10.177,5 11.715,7 1.175,8 2.552,7 3.728,4 15.444,1 120,4 598,0 48,9 767,4 16.211,5
δ´ τρ. 1.538,5 9.788,7 11.327,2 1.377,7 2.566,6 3.944,3 15.271,5 123,3 649,9 47,0 820,3 16.091,7

2022 Αύγ. 1.536,4 10.184,2 11.720,6 1.031,8 2.547,7 3.579,5 15.300,1 123,7 595,5 38,4 757,7 16.057,8
Σεπτ. 1.538,2 10.177,5 11.715,7 1.175,8 2.552,7 3.728,4 15.444,1 120,4 598,0 48,9 767,4 16.211,5
Οκτ. 1.541,3 10.022,4 11.563,7 1.253,7 2.556,2 3.810,0 15.373,7 125,0 622,6 19,6 767,3 16.141,0
Νοέμ. 1.541,3 9.907,9 11.449,2 1.327,9 2.551,5 3.879,4 15.328,5 138,8 638,8 38,5 816,1 16.144,6
Δεκ. 1.538,5 9.788,7 11.327,2 1.377,7 2.566,6 3.944,3 15.271,5 123,3 649,9 47,0 820,3 16.091,7

2023 Ιαν.(π) 1.540,6 9.741,7 11.282,3 1.457,3 2.560,4 4.017,6 15.299,9 133,8 637,1 51,5 822,5 16.122,4
Συναλλαγές

2020 139,2 1.243,9 1.383,2 -33,8 86,3 52,5 1.435,7 19,6 111,0 1,3 131,9 1.567,6
2021 107,4 898,7 1.006,1 -121,6 66,7 -55,0 951,1 12,1 21,2 14,5 47,8 998,8
2022 68,8 -4,5 64,3 427,2 56,7 484,0 548,3 3,7 2,8 77,8 84,3 632,6
2022 α´ τρ. 50,7 127,1 177,8 23,8 10,5 34,3 212,1 4,9 -56,2 23,0 -28,3 183,8

β´ τρ. 7,6 111,3 118,8 30,6 10,5 41,1 159,9 -8,6 18,0 16,9 26,3 186,3
γ´ τρ. 10,2 117,9 128,1 160,5 21,8 182,3 310,4 2,7 -11,0 38,8 30,4 340,8
δ´ τρ. 0,3 -360,8 -360,5 212,4 13,9 226,3 -134,2 4,8 52,0 -0,8 55,9 -78,3

2022 Αύγ. 4,7 85,4 90,1 27,9 8,9 36,8 126,9 -1,8 1,9 10,9 11,0 137,9
Σεπτ. 1,8 -13,3 -11,4 106,8 4,9 111,7 100,3 -3,8 2,5 13,4 12,1 112,4
Οκτ. 3,1 -150,7 -147,6 80,3 3,2 83,6 -64,0 5,0 24,6 -28,1 1,6 -62,4
Νοέμ. -0,1 -99,8 -99,9 79,0 -4,6 74,4 -25,4 14,6 16,2 16,7 47,6 22,1
Δεκ. -2,8 -110,3 -113,1 53,1 15,3 68,3 -44,7 -14,8 11,1 10,5 6,8 -38,0

2023 Ιαν.(π) 0,8 -89,9 -89,2 74,1 -6,2 67,9 -21,3 9,9 -12,8 4,0 1,1 -20,2
Ρυθμοί μεταβολής 

2020 11,4 16,2 15,5 -3,2 3,7 1,5 11,6 24,4 21,3 - 21,8 12,1
2021 7,9 10,1 9,8 -11,8 2,7 -1,6 6,9 12,0 3,4 367,7 6,5 6,9
2022 4,7 0,0 0,6 45,7 2,3 14,0 3,7 3,0 0,4 521,9 11,3 4,1
2022 α´ τρ. 9,4 8,7 8,8 -5,7 2,0 -0,2 6,6 9,4 -3,9 70,9 0,6 6,3

β´ τρ. 7,8 7,1 7,2 2,5 1,8 2,0 6,0 -2,6 -1,1 95,3 2,6 5,8
γ´ τρ. 6,5 5,5 5,6 23,6 2,3 8,0 6,2 -4,5 -1,3 361,9 7,7 6,3
δ´ τρ. 4,7 0,0 0,6 45,7 2,3 14,0 3,7 3,0 0,4 521,9 11,3 4,1

2022 Αύγ. 7,1 6,7 6,8 10,9 2,3 4,6 6,3 3,6 -4,8 190,6 3,4 6,1
Σεπτ. 6,5 5,5 5,6 23,6 2,3 8,0 6,2 -4,5 -1,3 361,9 7,7 6,3
Οκτ. 6,0 3,4 3,8 30,2 2,3 9,9 5,2 -7,9 -0,3 67,1 3,5 5,1
Νοέμ. 5,4 1,9 2,4 38,6 1,9 12,0 4,6 8,2 -0,9 241,1 8,4 4,8
Δεκ. 4,7 0,0 0,6 45,7 2,3 14,0 3,7 3,0 0,4 521,9 11,3 4,1

2023 Ιαν.(π) 3,8 -1,3 -0,7 49,5 1,9 15,1 3,0 2,6 5,6 243,2 13,3 3,5
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5.2 Καταθέσεις που περιλαμβάνονται στο Μ31)

(δισεκ. ευρώ και ετήσιοι ρυθμοί αύξησης, με εποχική διόρθωση, υπόλοιπα και ρυθμοί μεταβολής στο τέλος της περιόδου, συναλλαγές στη διάρκεια  
της περιόδου)

Πηγή: ΕΚΤ.
1) Τα στοιχεία αφορούν την εκάστοτε σύνθεση της ζώνης του ευρώ.
2) �Σύμφωνα με το ESA 2010, τον Δεκέμβριο του 2014 οι εταιρίες συμμετοχών των μη χρηματοπιστωτικών ομίλων αναταξινομήθηκαν από τον τομέα των μη χρηματοπιστωτικών 

επιχειρήσεων στον τομέα των χρηματοπιστωτικών επιχειρήσεων. Οι οντότητες αυτές περιλαμβάνονται στα στατιστικά στοιχεία των ισολογισμών των ΝΧΙ μαζί με τις 
χρηματοπιστωτικές επιχειρήσεις πλην των ΝΧΙ και των ασφαλιστικών επιχειρήσεων και ταμείων συντάξεων (ΑΕΤΣ).

3) Περιλαμβάνονται τα μη κερδοσκοπικά ιδρύματα που εξυπηρετούν νοικοκυριά.
4) Ο τομέας της γενικής κυβέρνησης πλην της κεντρικής κυβέρνησης.

Μη χρηματοπιστωτικές επιχειρήσεις2) Νοικοκυριά3) Χρηματο-
πιστωτικές 

επιχειρήσεις 
πλην των 

ΝΧΙ και των 
ΑΕΤΣ2)

Ασφαλι-
στικές επι-
χειρήσεις 
και ταμεία 

συντάξεων 

Λοιπή 
γενική 

κυβέρνη-
ση4)

Σύνολο Μίας 
ημέρας

Με 
συμφω-
νημένη 

διάρκεια 
έως 2 έτη

Υπό προ-
ειδοποίη-
ση έως 3 

μηνών

Συμ-
φωνίες 
επανα-
γοράς

Σύνολο Μίας 
ημέρας

Με 
συμφω-
νημένη 

διάρκεια 
έως 2 έτη

Υπό προ-
ειδοποίη-
ση έως 3 

μηνών

Συμ-
φωνίες 
επανα-
γοράς

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
Υπόλοιπα

2020 2.968,8 2.517,0 308,2 140,2 3,3 7.665,2 4.967,3 437,0 2.260,1 0,9 1.087,6 235,3 497,3
2021 3.234,7 2.810,2 288,9 128,7 6,9 8.090,5 5.383,9 372,5 2.333,4 0,7 1.225,3 227,8 546,3
2022 3.367,8 2.731,1 495,9 135,0 5,9 8.392,2 5.555,3 442,8 2.393,3 0,9 1.301,3 235,0 560,0
2022 α´ τρ. 3.268,9 2.839,7 289,1 129,8 10,3 8.188,1 5.478,3 358,0 2.350,8 1,0 1.256,1 231,7 553,5

β´ τρ. 3.303,5 2.857,6 304,4 130,7 10,8 8.253,3 5.538,1 354,0 2.360,5 0,7 1.309,6 231,3 570,3
γ´ τρ. 3.382,6 2.852,2 388,3 133,4 8,8 8.372,0 5.620,1 370,0 2.380,9 1,0 1.476,0 243,9 551,9
δ´ τρ. 3.367,8 2.731,1 495,9 135,0 5,9 8.392,2 5.555,3 442,8 2.393,3 0,9 1.301,3 235,0 560,0

2022 Αύγ. 3.387,4 2.899,2 347,4 132,6 8,2 8.331,2 5.596,6 357,0 2.376,7 0,8 1.364,7 237,5 566,5
Σεπτ. 3.382,6 2.852,2 388,3 133,4 8,8 8.372,0 5.620,1 370,0 2.380,9 1,0 1.476,0 243,9 551,9
Οκτ. 3.408,7 2.821,4 446,3 131,7 9,3 8.385,4 5.613,9 384,9 2.385,6 1,1 1.351,2 255,0 557,1
Νοέμ. 3.396,1 2.768,0 488,3 131,8 8,1 8.379,1 5.582,2 413,4 2.382,5 1,0 1.342,7 250,5 557,7
Δεκ. 3.367,8 2.731,1 495,9 135,0 5,9 8.392,2 5.555,3 442,8 2.393,3 0,9 1.301,3 235,0 560,0

2023 Ιαν.(π) 3.375,3 2.697,3 536,3 134,2 7,4 8.438,8 5.564,2 484,9 2.389,0 0,8 1.281,6 237,0 560,4
Συναλλαγές

2020 511,7 466,2 55,3 -6,8 -3,0 612,8 561,7 -53,8 105,0 0,0 137,8 20,6 33,1
2021 252,0 277,0 -21,4 -6,9 3,3 424,5 412,7 -65,1 77,0 -0,2 142,2 -9,5 46,6
2022 121,8 -88,3 205,6 5,9 -1,4 296,2 167,1 74,1 54,9 0,1 42,9 7,6 14,7
2022 α´ τρ. 28,4 24,5 -0,3 0,9 3,3 95,3 93,2 -10,6 12,4 0,3 30,2 4,1 8,2

β´ τρ. 22,3 8,7 12,5 0,8 0,2 62,8 57,8 -4,8 10,1 -0,3 42,7 -0,6 16,5
γ´ τρ. 68,8 -11,9 80,4 2,7 -2,3 113,2 77,4 15,2 20,3 0,3 127,9 11,4 -18,5
δ´ τρ. 2,3 -109,6 112,9 1,6 -2,6 24,9 -61,4 74,3 12,1 -0,1 -158,0 -7,4 8,4

2022 Αύγ. 54,1 29,0 24,8 2,1 -1,7 35,3 24,9 2,8 7,5 0,1 36,0 -3,5 -1,4
Σεπτ. -8,8 -49,8 39,7 0,8 0,5 39,6 22,7 12,6 4,1 0,1 72,5 6,1 -14,7
Οκτ. 29,5 -28,7 59,2 -1,6 0,6 14,4 -5,2 15,2 4,4 0,1 -122,7 11,3 5,3
Νοέμ. -4,8 -48,2 44,4 0,1 -1,1 -4,0 -30,2 29,2 -3,0 0,0 1,1 -3,9 0,7
Δεκ. -22,4 -32,8 9,3 3,1 -2,1 14,5 -26,0 29,9 10,8 -0,2 -36,4 -14,9 2,4

2023 Ιαν.(π) -5,2 -46,3 40,2 -0,7 1,6 12,8 -19,6 36,8 -4,3 -0,1 -19,9 1,0 -0,8
Ρυθμοί μεταβολής

2020 20,6 22,5 21,5 -4,5 -46,6 8,7 12,8 -10,9 4,9 -5,4 13,8 9,5 7,1
2021 8,5 11,0 -7,0 -4,9 99,4 5,5 8,3 -14,9 3,4 -18,3 13,0 -4,0 9,4
2022 3,7 -3,1 70,0 4,6 -17,2 3,7 3,1 20,0 2,4 20,0 3,7 3,4 2,7
2022 α´ τρ. 6,9 8,7 -5,0 -4,2 39,8 4,6 7,1 -14,3 2,6 26,1 13,5 5,7 12,8

β´ τρ. 6,0 6,7 2,5 -1,2 22,5 4,1 6,2 -12,5 2,3 -15,0 12,2 2,7 16,0
γ´ τρ. 5,9 3,3 34,0 1,8 -15,2 4,2 5,6 -4,2 2,6 55,7 18,1 7,2 6,5
δ´ τρ. 3,7 -3,1 70,0 4,6 -17,2 3,7 3,1 20,0 2,4 20,0 3,7 3,4 2,7

2022 Αύγ. 7,2 6,3 19,4 1,3 -18,5 4,2 5,8 -8,9 2,7 6,7 14,7 3,9 12,5
Σεπτ. 5,9 3,3 34,0 1,8 -15,2 4,2 5,6 -4,2 2,6 55,7 18,1 7,2 6,5
Οκτ. 6,0 1,5 50,9 1,8 2,6 4,1 5,0 1,2 2,5 7,6 6,8 8,4 7,5
Νοέμ. 5,4 -0,9 66,9 1,7 -2,8 3,8 4,0 10,4 2,2 7,9 6,5 8,7 6,9
Δεκ. 3,7 -3,1 70,0 4,6 -17,2 3,7 3,1 20,0 2,4 20,0 3,7 3,4 2,7

2023 Ιαν.(π) 3,3 -4,8 81,9 3,8 -28,1 3,3 2,0 31,6 1,9 -3,1 0,1 -0,1 3,7

ΟΚ
21-03-23
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5.3 Χρηματοδότηση προς κατοίκους της ζώνης του ευρώ1)

(δισεκ. ευρώ και ετήσιοι ρυθμοί μεταβολής, με εποχική διόρθωση, υπόλοιπα και ρυθμοί μεταβολής στο τέλος της περιόδου, συναλλαγές στη διάρκεια  
της περιόδου)

Πηγή: ΕΚΤ.
1) Τα στοιχεία αφορούν την εκάστοτε σύνθεση της ζώνης του ευρώ.
2) �Με διόρθωση ως προς τις πωλήσεις και τιτλοποιήσεις δανείων (που συνεπάγονται διαγραφή τους από τον ισολογισμό των ΝΧΙ για στατιστικούς σκοπούς) και ως προς τις θέσεις 

που προκύπτουν από τη διευκόλυνση συγκέντρωσης ρευστών διαθεσίμων σε επίπεδο ομίλου (notional cash pooling) που παρέχουν τα ΝΧΙ. 
3) �Σύμφωνα με το ESA 2010, τον Δεκέμβριο του 2014 οι εταιρίες συμμετοχών των μη χρηματοπιστωτικών ομίλων αναταξινομήθηκαν από τον τομέα των μη χρηματοπιστωτικών 

επιχειρήσεων στον τομέα των χρηματοπιστωτικών επιχειρήσεων. Οι οντότητες αυτές περιλαμβάνονται στα στατιστικά στοιχεία των ισολογισμών των ΝΧΙ μαζί με τις 
χρηματοπιστωτικές επιχειρήσεις πλην των ΝΧΙ και των ασφαλιστικών επιχειρήσεων και ταμείων συντάξεων (ΑΕΤΣ). 

4) Περιλαμβάνονται τα μη κερδοσκοπικά ιδρύματα που εξυπηρετούν νοικοκυριά.

Χρηματοδότηση προς τη 
γενική κυβέρνηση 

Χρηματοδότηση προς άλλους κατοίκους της ζώνης του ευρώ

Σύνολο Δάνεια Χρεόγρα-
φα

Σύνολο Δάνεια Χρεόγρα-
φα

Μετοχικοί 
τίτλοι και 

μερίδια αμοι-
βαίων κεφα-
λαίων εκτός 

αμοιβαίων 
κεφαλαίων 
της αγοράς 

χρήματος

Σύνολο Προς μη 
χρηματο-

πιστωτικές 
επιχειρή-

σεις3)

Προς νοικο-
κυριά4)

Προς χρημα-
τοπιστωτικές 
επιχειρήσεις 

πλην των ΝΧΙ 
και των ΑΕΤΣ3)

Προς 
ασφαλιστικές 
επιχειρήσεις 

και ταμεία 
συντάξεων 

Διορ-
θωμένα 
δάνεια2)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Υπόλοιπα

2020 5.906,9 998,1 4.896,9 14.323,0 11.911,0 12.289,7 4.706,6 6.132,9 904,7 166,8 1.547,5 864,5
2021 6.542,7 996,6 5.544,3 14.802,6 12.332,2 12.716,4 4.861,4 6.373,6 937,4 159,7 1.582,3 888,1
2022 6.374,1 1.007,4 5.341,6 15.387,8 12.981,6 13.154,9 5.128,7 6.633,3 1.073,2 146,5 1.569,9 836,3
2022 α´ τρ. 6.551,0 1.001,6 5.546,6 15.018,2 12.561,3 12.699,1 4.915,8 6.472,1 1.020,0 153,3 1.587,9 869,0

β´ τρ. 6.503,0 1.000,6 5.478,2 15.181,8 12.789,6 12.927,7 5.020,2 6.552,7 1.053,1 163,6 1.561,3 830,9
γ´ τρ. 6.359,6 1.002,3 5.333,0 15.420,7 13.050,1 13.185,0 5.165,7 6.612,6 1.110,6 161,2 1.546,0 824,6
δ´ τρ. 6.374,1 1.007,4 5.341,6 15.387,8 12.981,6 13.154,9 5.128,7 6.633,3 1.073,2 146,5 1.569,9 836,3

2022 Αύγ. 6.426,8 998,3 5.404,3 15.321,6 12.942,6 13.074,4 5.133,4 6.595,1 1.061,1 153,0 1.548,9 830,1
Σεπτ. 6.359,6 1.002,3 5.333,0 15.420,7 13.050,1 13.185,0 5.165,7 6.612,6 1.110,6 161,2 1.546,0 824,6
Οκτ. 6.378,8 996,3 5.358,1 15.410,9 13.039,8 13.173,4 5.187,8 6.621,5 1.071,0 159,5 1.537,2 833,8
Νοέμ. 6.423,3 994,6 5.403,7 15.440,6 13.042,1 13.192,3 5.164,7 6.631,3 1.096,4 149,7 1.561,1 837,4
Δεκ. 6.374,1 1.007,4 5.341,6 15.387,8 12.981,6 13.154,9 5.128,7 6.633,3 1.073,2 146,5 1.569,9 836,3

2023 Ιαν.(π) 6.378,8 993,5 5.360,4 15.422,9 13.031,2 13.203,2 5.143,7 6.655,8 1.085,0 146,8 1.555,0 836,6
Συναλλαγές

2020 1.039,9 13,5 1.026,3 733,4 534,7 555,5 287,6 209,3 20,7 17,1 170,6 28,2
2021 665,7 -0,4 675,7 561,9 473,9 507,3 176,0 261,8 46,2 -10,2 78,8 9,2
2022 177,8 9,9 166,9 633,6 622,1 670,7 270,0 241,4 123,7 -13,0 17,9 -6,4
2022 α´ τρ. 100,6 4,5 96,1 196,8 192,0 186,1 46,0 71,6 80,3 -5,9 18,6 -13,7

β´ τρ. 68,6 -0,9 69,5 211,3 230,1 238,7 100,6 84,4 34,8 10,3 -13,9 -4,8
γ´ τρ. -36,6 2,1 -38,9 222,2 232,1 236,3 139,2 58,2 38,0 -3,2 -9,4 -0,5
δ´ τρ. 45,1 4,2 40,2 3,2 -32,0 9,7 -15,8 27,3 -29,4 -14,2 22,6 12,6

2022 Αύγ. -27,0 0,8 -27,7 85,7 92,9 93,1 63,9 19,4 16,7 -7,0 -8,4 1,1
Σεπτ. 5,7 3,9 1,6 83,6 79,3 83,8 30,1 17,7 23,4 8,1 4,2 0,1
Οκτ. 11,8 -5,9 17,8 -4,8 -3,2 -1,9 25,6 10,2 -37,5 -1,6 -9,7 8,2
Νοέμ. 7,7 -2,0 9,0 38,5 17,1 33,0 -16,2 13,1 29,8 -9,5 19,5 1,9
Δεκ. 25,6 12,1 13,4 -30,6 -45,9 -21,4 -25,1 4,0 -21,6 -3,1 12,8 2,6

2023 Ιαν.(π) -58,3 -20,4 -37,7 -2,9 16,3 10,9 2,2 1,9 11,8 0,4 -18,4 -0,8
Ρυθμοί μεταβολής 

2020 22,1 1,4 27,8 5,3 4,7 4,7 6,4 3,5 2,3 10,2 11,4 3,4
2021 11,3 0,0 13,8 3,9 4,0 4,1 3,8 4,3 5,1 -4,6 5,2 1,1
2022 2,8 1,0 3,1 4,3 5,0 5,4 5,5 3,8 13,2 -7,9 1,2 -0,6
2022 α´ τρ. 10,1 0,8 11,9 4,2 4,3 4,6 3,5 4,4 8,7 -1,2 6,6 -1,6

β´ τρ. 8,4 -0,2 10,1 5,2 5,9 6,2 5,9 4,6 13,8 7,8 5,0 -2,7
γ´ τρ. 5,0 0,5 5,8 5,7 6,7 7,0 7,9 4,4 15,0 10,0 3,5 -3,0
δ´ τρ. 2,8 1,0 3,1 4,3 5,0 5,4 5,5 3,8 13,2 -7,9 1,2 -0,6

2022 Αύγ. 5,6 -0,4 6,7 5,6 6,4 6,8 7,8 4,4 14,0 -0,7 3,7 -3,0
Σεπτ. 5,0 0,5 5,8 5,7 6,7 7,0 7,9 4,4 15,0 10,0 3,5 -3,0
Οκτ. 4,6 0,9 5,3 5,2 6,2 6,5 8,1 4,1 11,4 3,1 0,9 -1,7
Νοέμ. 3,7 0,4 4,3 5,1 5,8 6,2 7,3 4,0 12,3 -6,4 2,8 -0,9
Δεκ. 2,8 1,0 3,1 4,3 5,0 5,4 5,5 3,8 13,2 -7,9 1,2 -0,6

2023 Ιαν.(π) 1,4 -0,8 1,8 3,8 4,5 4,9 5,4 3,4 10,3 -12,7 0,8 -0,6
�
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5.4 Δάνεια από ΝΧΙ προς μη χρηματοπιστωτικές επιχειρήσεις και νοικοκυριά της ζώνης του ευρώ1)

(δισεκ. ευρώ και ετήσιοι ρυθμοί μεταβολής, με εποχική διόρθωση, υπόλοιπα και ρυθμοί μεταβολής στο τέλος της περιόδου, συναλλαγές στη διάρκεια  
της περιόδου)

Πηγή: ΕΚΤ.
1) Τα στοιχεία αφορούν την εκάστοτε σύνθεση της ζώνης του ευρώ.
2) �Σύμφωνα με το ESA 2010, τον Δεκέμβριο του 2014 οι εταιρίες συμμετοχών των μη χρηματοπιστωτικών ομίλων αναταξινομήθηκαν από τον τομέα των μη χρηματοπιστωτικών 

επιχειρήσεων στον τομέα των χρηματοπιστωτικών επιχειρήσεων. Οι οντότητες αυτές περιλαμβάνονται στα στατιστικά στοιχεία των ισολογισμών των ΝΧΙ μαζί με τις 
χρηματοπιστωτικές επιχειρήσεις πλην των ΝΧΙ και των ασφαλιστικών επιχειρήσεων και των ταμείων συντάξεων (ΑΕΤΣ). 

3) Περιλαμβάνονται τα μη κερδοσκοπικά ιδρύματα που εξυπηρετούν νοικοκυριά.
4) �Με διόρθωση ως προς τις πωλήσεις και τιτλοποιήσεις δανείων (που συνεπάγονται διαγραφή τους από τον ισολογισμό των ΝΧΙ για στατιστικούς σκοπούς) και ως προς τις θέσεις 

που προκύπτουν από τη διευκόλυνση συγκέντρωσης ρευστών διαθεσίμων σε επίπεδο ομίλου (notional cash pooling) που παρέχουν τα ΝΧΙ. 

Μη χρηματοπιστωτικές επιχειρήσεις2) Νοικοκυριά3)

Σύνολο Έως  
1 έτος

Άνω του 1 
και έως  

5 έτη

Άνω των  
5 ετών 

Σύνολο Καταναλω-
τικά δάνεια

Δάνεια για 
αγορά κατοι-

κίας 

Λοιπά 
δάνειαΔιορθωμένα 

δάνεια4)
Διορθωμένα 

δάνεια4)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Υπόλοιπα

2020 4.706,6 4.828,7 893,8 1.009,1 2.803,6 6.132,9 6.402,6 700,7 4.725,1 707,1
2021 4.861,4 4.993,3 885,1 1.005,8 2.970,5 6.373,6 6.638,4 698,5 4.971,1 704,0
2022 5.128,7 5.120,8 963,3 1.081,3 3.084,2 6.633,3 6.828,6 717,6 5.215,0 700,7
2022 α´ τρ. 4.915,8 4.890,2 909,6 1.003,1 3.003,2 6.472,1 6.672,1 701,5 5.063,2 707,4

β´ τρ. 5.020,2 4.995,6 949,8 1.028,1 3.042,2 6.552,7 6.742,3 709,0 5.138,6 705,1
γ´ τρ. 5.165,7 5.136,5 1.008,1 1.068,1 3.089,5 6.612,6 6.801,3 714,0 5.194,4 704,2
δ´ τρ. 5.128,7 5.120,8 963,3 1.081,3 3.084,2 6.633,3 6.828,6 717,6 5.215,0 700,7

2022 Αύγ. 5.133,4 5.099,0 988,5 1.063,0 3.081,9 6.595,1 6.784,1 711,5 5.178,7 704,9
Σεπτ. 5.165,7 5.136,5 1.008,1 1.068,1 3.089,5 6.612,6 6.801,3 714,0 5.194,4 704,2
Οκτ. 5.187,8 5.154,1 1.006,4 1.077,6 3.103,8 6.621,5 6.812,0 715,5 5.202,0 704,0
Νοέμ. 5.164,7 5.144,7 993,0 1.073,0 3.098,7 6.631,3 6.825,5 716,9 5.210,4 704,0
Δεκ. 5.128,7 5.120,8 963,3 1.081,3 3.084,2 6.633,3 6.828,6 717,6 5.215,0 700,7

2023 Ιαν.(π) 5.143,7 5.137,3 958,5 1.086,1 3.099,0 6.655,8 6.860,2 720,3 5.226,8 708,7
Συναλλαγές

2020 287,6 324,9 -53,5 138,5 202,6 209,3 193,7 -11,6 210,8 10,2
2021 176,0 208,2 -1,5 2,7 174,9 261,8 267,2 10,7 255,0 -3,8
2022 270,0 307,0 78,6 79,2 112,2 241,4 249,3 22,6 217,8 1,0
2022 α´ τρ. 46,0 53,2 20,9 -3,2 28,4 71,6 80,3 5,1 65,0 1,4

β´ τρ. 100,6 106,4 40,5 22,4 37,7 84,4 74,1 7,4 75,7 1,2
γ´ τρ. 139,2 139,5 55,4 39,9 43,8 58,2 58,9 4,9 55,0 -1,8
δ´ τρ. -15,8 7,8 -38,2 20,1 2,3 27,3 36,0 5,2 22,0 0,1

2022 Αύγ. 63,9 58,8 26,7 21,7 15,5 19,4 22,0 0,0 19,1 0,3
Σεπτ. 30,1 36,5 17,6 4,9 7,7 17,7 17,5 2,8 15,2 -0,3
Οκτ. 25,6 24,2 -0,5 10,6 15,5 10,2 11,9 1,5 8,3 0,3
Νοέμ. -16,2 -4,1 -12,8 -0,8 -2,6 13,1 18,1 2,2 9,1 1,8
Δεκ. -25,1 -12,3 -24,9 10,3 -10,6 4,0 6,0 1,5 4,6 -2,0

2023 Ιαν.(π) 2,2 0,1 -5,4 1,5 6,1 1,9 10,5 0,3 2,8 -1,3
Ρυθμοί μεταβολής 

2020 6,4 7,1 -5,6 15,9 7,7 3,5 3,1 -1,6 4,7 1,5
2021 3,8 4,3 -0,2 0,3 6,2 4,3 4,2 1,5 5,4 -0,5
2022 5,5 6,3 8,8 7,9 3,8 3,8 3,8 3,2 4,4 0,1
2022 α´ τρ. 3,5 4,2 2,4 -0,8 5,4 4,4 4,5 2,6 5,4 -0,2

β´ τρ. 5,9 6,9 14,1 5,9 3,6 4,6 4,6 3,4 5,4 0,0
γ´ τρ. 7,9 8,9 19,6 9,9 4,0 4,4 4,4 3,5 5,1 0,0
δ´ τρ. 5,5 6,3 8,8 7,9 3,8 3,8 3,8 3,2 4,4 0,1

2022 Αύγ. 7,8 8,7 18,8 9,7 4,1 4,4 4,5 3,3 5,2 -0,1
Σεπτ. 7,9 8,9 19,6 9,9 4,0 4,4 4,4 3,5 5,1 0,0
Οκτ. 8,1 8,9 16,9 11,0 4,6 4,1 4,2 3,3 4,8 0,0
Νοέμ. 7,3 8,3 14,1 10,0 4,4 4,0 4,1 3,0 4,6 0,3
Δεκ. 5,5 6,3 8,8 7,9 3,8 3,8 3,8 3,2 4,4 0,1

2023 Ιαν.(π) 5,4 6,1 8,0 8,6 3,6 3,4 3,6 3,1 3,9 0,0
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5.5 Παράγοντες μεταβολής του Μ3 πλην των πιστώσεων προς κατοίκους της ζώνης του ευρώ1)

(δισεκ. ευρώ και ετήσιοι ρυθμοί μεταβολής, με εποχική διόρθωση, υπόλοιπα και ρυθμοί μεταβολής στο τέλος της περιόδου, συναλλαγές στη διάρκεια  
της περιόδου)

Πηγή: ΕΚΤ.
1) Τα στοιχεία αφορούν την εκάστοτε σύνθεση της ζώνης του ευρώ.
2) Περιλαμβάνονται καταθέσεις της κεντρικής κυβέρνησης σε ΝΧΙ και τίτλοι που έχουν εκδοθεί από τον τομέα των ΝΧΙ και διακρατούνται από την κεντρική κυβέρνηση.
3) Χωρίς εποχική διόρθωση.

Υποχρεώσεις των ΝΧΙ Απαιτήσεις των ΝΧΙ 
Τοποθε-

τήσεις 
κεντρικής 
κυβέρνη-

σης2)

Πιο μακροπρόθεσμες χρηματοοικονομικές υποχρεώσεις 
έναντι άλλων κατοίκων της ζώνης του ευρώ

Καθαρές 
απαιτήσεις 
έναντι του 

εξωτερικού

Λοιπές

Σύνολο Καταθέσεις 
με συμφωνη-
μένη διάρκεια 

άνω των 2 
ετών

Καταθέσεις 
υπό προειδο-

ποίηση άνω 
των 3 μηνών 

Χρεόγραφα 
με συμ-

φωνημένη 
διάρκεια 

άνω των 2 
ετών

Κεφάλαιο 
και αποθε-

ματικά

Σύνολο

Συμφωνίες 
επαναγοράς 

με κεντρικούς 
αντισυμβαλλο-

μένους3)

Συμφωνίες 
επαναπώ-

λησης με 
κεντρικούς 

αντισυμβαλλο-
μένους3)

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Υπόλοιπα

2020 723,2 6.955,9 1.913,6 42,2 1.990,8 3.009,2 1.441,4 457,1 136,7 141,1
2021 762,6 6.883,7 1.837,3 37,1 1.997,3 3.011,9 1.372,6 391,9 128,5 136,8
2022 683,7 6.744,6 1.780,8 31,0 2.112,3 2.820,6 1.334,1 424,0 137,8 147,6
2022 α´ τρ. 740,2 6.881,7 1.848,2 34,8 1.988,7 3.010,0 1.361,1 346,4 160,7 164,4

β´ τρ. 757,5 6.800,4 1.843,9 30,6 2.008,5 2.917,3 1.313,6 429,3 166,5 157,3
γ´ τρ. 642,5 6.781,8 1.801,9 30,6 2.096,5 2.852,9 1.318,9 536,5 148,0 146,7
δ´ τρ. 683,7 6.744,6 1.780,8 31,0 2.112,3 2.820,6 1.334,1 424,0 137,8 147,6

2022 Αύγ. 649,5 6.826,2 1.813,2 31,0 2.080,4 2.901,6 1.362,0 423,0 157,4 145,7
Σεπτ. 642,5 6.781,8 1.801,9 30,6 2.096,5 2.852,9 1.318,9 536,5 148,0 146,7
Οκτ. 676,5 6.745,4 1.789,4 30,8 2.101,2 2.824,0 1.283,8 489,3 144,4 156,1
Νοέμ. 692,4 6.792,6 1.788,3 30,9 2.109,5 2.863,9 1.316,2 449,5 161,2 170,6
Δεκ. 683,7 6.744,6 1.780,8 31,0 2.112,3 2.820,6 1.334,1 424,0 137,8 147,6

2023 Ιαν.(π) 564,7 6.848,2 1.784,6 32,5 2.147,2 2.883,9 1.344,3 389,2 155,5 157,0
Συναλλαγές

2020 299,6 -35,8 -15,1 -8,0 -101,0 88,3 -59,6 117,6 -43,6 -47,5
2021 40,0 -37,1 -75,1 -5,0 -39,7 82,7 -115,8 -110,0 -8,3 -4,3
2022 -75,8 49,7 -89,8 -5,2 14,1 130,6 -66,6 -138,3 10,5 17,9
2022 α´ τρ. -19,0 -28,8 -19,5 -1,3 -25,0 17,0 -31,5 -129,9 32,0 34,7

β´ τρ. 17,2 20,2 -8,0 -4,2 -16,0 48,3 -60,8 4,4 7,2 -7,1
γ´ τρ. -115,0 -4,2 -47,1 0,0 -2,2 45,1 -26,2 62,1 -18,6 -10,6
δ´ τρ. 41,0 62,5 -15,2 0,3 57,3 20,1 51,9 -74,9 -10,2 1,0

2022 Αύγ. -91,7 -8,7 -20,6 0,8 4,6 6,6 30,6 -51,8 -16,0 -14,0
Σεπτ. -7,1 6,7 -13,8 -0,3 -1,6 22,5 -52,4 75,1 -9,5 1,0
Οκτ. 34,0 -10,0 -11,8 0,1 12,5 -10,8 8,7 -54,2 -3,6 9,4
Νοέμ. 15,5 36,9 2,0 0,1 33,2 1,6 18,7 9,5 16,9 14,5
Δεκ. -8,4 35,7 -5,4 0,1 11,6 29,3 24,5 -30,2 -23,4 -22,9

2023 Ιαν.(π) -125,1 43,6 0,4 1,6 44,5 -2,8 -6,9 -33,5 17,7 9,4
Ρυθμοί μεταβολής

2020 84,6 -0,5 -0,8 -15,8 -4,7 3,0 - - -24,2 -25,2
2021 5,5 -0,5 -3,9 -11,9 -2,0 2,8 - - -6,0 -3,0
2022 -10,0 0,7 -4,8 -14,3 0,5 4,5 - - 7,9 12,7
2022 α´ τρ. 5,8 -0,7 -4,0 -13,2 -2,0 2,3 - - 19,6 30,3

β´ τρ. 12,2 0,0 -3,0 -21,5 -1,5 3,1 - - 26,0 21,7
γ´ τρ. -7,4 -0,1 -4,8 -18,6 -2,0 4,4 - - 4,4 4,2
δ´ τρ. -10,0 0,7 -4,8 -14,3 0,5 4,5 - - 7,9 12,7

2022 Αύγ. -8,2 -0,1 -4,1 -18,4 -1,7 3,8 - - 25,0 18,0
Σεπτ. -7,4 -0,1 -4,8 -18,6 -2,0 4,4 - - 4,4 4,2
Οκτ. -8,2 -0,4 -5,0 -17,1 -2,3 3,9 - - 2,4 9,6
Νοέμ. -2,8 0,2 -4,4 -15,8 -0,7 3,8 - - 11,3 18,5
Δεκ. -10,0 0,7 -4,8 -14,3 0,5 4,5 - - 7,9 12,7

2023 Ιαν.(π) -23,0 1,5 -4,3 -8,9 2,7 4,3 - - -7,2 -1,8
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6.2 Έσοδα και δαπάνες
(ως ποσοστό του ΑΕΠ, ροές στη διάρκεια ενός έτους)

6.1 Έλλειμμα/πλεόνασμα
(ως ποσοστό του ΑΕΠ, ροές στη διάρκεια ενός έτους)

6.3 Λόγος χρέους γενικής κυβέρνησης προς ΑΕΠ
(ως ποσοστό του ΑΕΠ, υπόλοιπα στο τέλος της περιόδου)

Πηγές: ΕΚΤ για τα ετήσια στοιχεία, Eurostat για τα τριμηνιαία στοιχεία.

Πηγές: ΕΚΤ για τα ετήσια στοιχεία, Eurostat για τα τριμηνιαία στοιχεία.

Πηγές: ΕΚΤ για τα ετήσια στοιχεία, Eurostat για τα τριμηνιαία στοιχεία.

Έσοδα Δαπάνες
Σύνολο Τρέχοντα έσοδα Κεφαλαι-

ακά έσοδα
Σύνολο Τρέχουσες δαπάνες Κεφαλαιακές 

δαπάνες

2

Άμεσοι 
φόροι

Έμμεσοι 
φόροι

Καθαρές 
εισφορές 

κοινωνικής 
ασφάλισης

8

Αμοιβές 
μισθωτών

Ενδιάμεση 
κατανάλωση

Τόκοι Κοινωνικά 
επιδόματα 

7 131 3 4 5 6 9 10 11 12
2018 46,5 46,0 12,9 13,0 15,2 0,5 46,9 43,2 9,9 5,3 1,8 22,3 3,7
2019 46,3 45,8 12,9 13,0 15,0 0,5 46,9 43,2 9,9 5,4 1,6 22,4 3,8
2020 46,4 45,9 12,9 12,7 15,5 0,5 53,5 48,9 10,6 5,9 1,5 25,3 4,5
2021 47,2 46,5 13,3 13,1 15,3 0,7 52,3 47,5 10,2 6,0 1,5 24,2 4,8
2021 δ´ τρ. 47,2 46,5 13,3 13,1 15,3 0,7 52,3 47,5 10,2 6,0 1,5 24,2 4,8
2022 α´ τρ. 47,2 46,5 13,3 13,2 15,2 0,7 51,2 46,4 10,1 5,9 1,5 23,7 4,7

β´ τρ. 47,4 46,7 13,6 13,2 15,1 0,7 50,3 45,6 10,0 5,9 1,5 23,3 4,6
γ´ τρ. 47,5 46,8 13,7 13,2 15,0 0,7 50,1 45,6 9,9 5,8 1,6 23,2 4,6

Σύνο-
λο

Κατηγορία 
χρηματοοικονομικού μέσου 

Κατηγορία δανειστή Αρχική διάρκεια Εναπομένουσα διάρκεια Νόμισμα

Νόμισμα 
και κατα-

θέσεις

Δάνεια Χρεόγρα-
φα

Κάτοικοι Μη 
κάτοικοι

Έως  
1 έτος

Άνω του 
1 έτους

Έως  
1 έτος

Άνω του 
1 και έως 

5 έτη

Άνω των 
5 ετών

Ευρώ ή 
συμμετέχοντα 

νομίσματα

Λοιπά 
νομίσματα

ΝΧΙ

 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14
2018 86,0 3,1 13,8 69,0 48,3 32,6 37,6 8,2 77,8 16,1 28,3 41,5 84,5 1,5
2019 83,9 3,0 13,0 67,9 45,5 30,7 38,4 7,7 76,2 15,6 27,7 40,6 82,6 1,3
2020 97,0 3,2 14,2 79,7 54,4 39,1 42,6 11,1 85,9 18,9 31,0 47,2 95,4 1,7
2021 95,4 3,0 13,6 78,7 55,5 41,6 39,9 9,9 85,4 17,8 30,3 47,3 93,9 1,4
2021 δ´ τρ. 95,4 3,0 13,6 78,7 . . . . . . . . . .
2022 α´ τρ. 95,2 2,9 13,4 78,9 . . . . . . . . . .

β´ τρ. 94,2 3,0 13,3 77,9 . . . . . . . . . .
γ´ τρ. 93,0 2,9 13,4 76,7 . . . . . . . . . .

Έλλειμμα (-) /πλεόνασμα (+) Υπόμνηση: 
πρωτογενές 

έλλειμμα (-) / 
πλεόνασμα (+)

Σύνολο Κεντρική κυβέρνηση Κυβέρνηση 
ομόσπονδων κρατιδίων

Τοπική αυτοδιοίκηση Ασφαλιστικοί 
οργανισμοί 

1 2 3 4 5 6
2018 -0,4 -1,0 0,1 0,2 0,3 1,4
2019 -0,6 -1,0 0,1 0,1 0,3 1,0
2020 -7,0 -5,8 -0,4 0,0 -0,9 -5,5
2021 -5,1 -5,1 -0,1 0,1 -0,1 -3,7
2021 δ´ τρ. -5,1 . . . . -3,7
2022 α´ τρ. -4,0 . . . . -2,5

β´ τρ. -2,8 . . . . -1,3
γ´ τρ. -2,6 . . . . -1,0
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6.4 Ετήσια μεταβολή του λόγου δημόσιου χρέους/ΑΕΠ και προσδιοριστικοί παράγοντες1)

(ως ποσοστό του ΑΕΠ, ροές στη διάρκεια ενός έτους)

6.5 Κρατικά χρεόγραφα1)

(εξυπηρέτηση χρέους ως ποσοστό του ΑΕΠ, ροές στη διάρκεια της περιόδου εξυπηρέτησης χρέους, μέσες ονομαστικές αποδόσεις σε ποσοστά ετησίως)

Πηγές: ΕΚΤ για τα ετήσια στοιχεία, Eurostat για τα τριμηνιαία στοιχεία.
1) Δάνεια μεταξύ χωρών στο πλαίσιο της χρηματοπιστωτικής κρίσης καταγράφονται σε ενοποιημένη βάση πλην των τριμηνιαίων στοιχείων για την προσαρμογή ελλείμματος-χρέους.
2) Υπολογίζεται ως η διαφορά του λόγου χρέους/ΑΕΠ στο τέλος της περιόδου αναφοράς σε σχέση με ένα έτος νωρίτερα.

Πηγή: ΕΚΤ.
1) Στην ονομαστική αξία και χωρίς ενοποίηση εντός του τομέα της γενικής κυβέρνησης.
2) Δεν περιλαμβάνονται μελλοντικές πληρωμές επί χρεογράφων που δεν έχουν καταστεί ληξιπρόθεσμες και οι πρόωρες εξοφλήσεις.
3) Εναπομένουσα διάρκεια στο τέλος της περιόδου.
4) Υπόλοιπα στο τέλος της περιόδου, συναλλαγές ως μέσος όρος 12μήνου.

Δαπάνες εξυπηρέτησης χρέους πληρωτέες εντός 1 έτους 2) Μέση 
εναπομένουσα 

διάρκεια σε 
έτη3)

Μέσες ονομαστικές αποδόσεις4)

Σύνολο Χρεολύσια Τόκοι Υπόλοιπα Συναλλαγές
Διάρκειες 

έως 3 μήνες 

4

Διάρκειες 
έως 3 μήνες 

Σύνολο Κυμαινόμενο 
επιτόκιο

Μηδε-
νικό 

τοκομε-
ρίδιο

Σταθερό επιτόκιο Εκδόσεις Εξοφλήσεις

10

Διάρκειες έως 
1 έτος

1 2 3 5 6 7 8 9 11 12 13
2020 14,9 13,5 4,2 1,4 0,4 7,6 2,0 1,2 -0,1 2,2 2,1 0,0 0,8
2021 14,1 12,8 4,2 1,3 0,3 7,9 1,6 1,1 -0,4 1,9 1,9 -0,1 0,5
2022 14,2 13,0 4,5 1,3 0,3 8,0 1,6 1,2 0,4 1,8 1,9 1,1 0,5
2021 δ´ τρ. 14,1 12,8 4,2 1,3 0,3 7,9 1,6 1,1 -0,4 1,9 1,9 -0,1 0,5
2022 α´ τρ. 14,7 13,4 5,0 1,3 0,3 8,0 1,6 1,1 -0,3 1,9 1,8 -0,1 0,4

β´ τρ. 14,6 13,3 4,7 1,3 0,3 8,0 1,6 1,1 -0,2 1,9 1,8 0,1 0,4
γ´ τρ. 14,0 12,8 4,0 1,3 0,3 8,1 1,6 1,1 0,0 1,9 1,9 0,6 0,4

2022 Αύγ. 14,5 13,3 4,7 1,3 0,3 8,0 1,6 1,1 -0,1 1,9 1,8 0,3 0,3
Σεπτ. 14,0 12,8 4,0 1,3 0,3 8,1 1,6 1,1 0,0 1,9 1,9 0,6 0,4
Οκτ. 14,4 13,1 3,8 1,3 0,3 8,1 1,6 1,1 0,1 1,9 1,9 0,7 0,5
Νοέμ. 14,4 13,1 3,9 1,3 0,3 8,1 1,6 1,2 0,3 1,9 1,9 1,0 0,5
Δεκ. 14,2 13,0 4,5 1,3 0,3 8,0 1,6 1,2 0,4 1,8 1,9 1,1 0,5

2023 Ιαν. 14,2 12,9 4,6 1,3 0,3 8,0 1,7 1,2 0,5 1,9 1,9 1,4 0,6

Μεταβολή 
του λόγου 

χρέους/
ΑΕΠ 2)

Πρω-
τογενές 
έλλειμ-
μα (+) / 

πλεό-
νασμα 

(-) 

Προσαρμογή ελλείμματος-χρέους Διαφορά 
επιτοκίου-

ρυθμού 
ανάπτυξης

Υπόμνηση: 
δανειακές 

ανάγκες
Σύνολο Συναλλαγές σε κύρια χρηματοοικονομικά περιουσιακά 

στοιχεία
Επιδράσεις 

αναπροσαρμογής 
αξίας και λοιπές 

μεταβολές όγκου

Λοιπά

Σύνολο Νόμισμα 
και κατα-

θέσεις

Δάνεια Χρεόγραφα Μετοχικοί τίτλοι 
και μερίδια 

επενδυτικών 
αμοιβαίων 
κεφαλαίων

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2018 -2,0 -1,4 0,4 0,4 0,4 -0,1 0,0 0,2 0,0 -0,1 -1,0 0,8
2019 -2,0 -1,0 0,1 0,2 0,1 0,0 0,0 0,2 -0,2 0,0 -1,1 0,9
2020 13,1 5,5 2,2 2,5 2,0 0,4 -0,1 0,1 -0,3 0,0 5,4 9,5
2021 -1,7 3,7 -0,1 0,6 0,4 0,1 0,0 0,1 -0,1 -0,6 -5,3 5,1
2021 δ´ τρ. -1,7 3,7 -0,1 0,6 0,4 0,1 0,0 0,1 -0,1 -0,6 -5,3 5,1
2022 α´ τρ. -4,4 2,5 0,4 0,9 0,5 0,1 0,0 0,2 0,0 -0,5 -7,3 4,4

β´ τρ. -3,7 1,3 0,9 1,2 0,9 0,1 0,0 0,2 0,1 -0,4 -5,8 3,7
γ´ τρ. -4,3 1,0 0,4 0,3 -0,2 0,3 0,0 0,2 0,2 -0,1 -5,8 2,8
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Λεττονία Λιθουανία Λουξεμβούργο Μάλτα Ολλανδία Αυστρία Πορτογαλία Σλοβενία Σλοβακία Φινλανδία 
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19

Δημοσιονομικό έλλειμμα (-) /πλεόνασμα (+) 
2018 -0,8 0,5 3,0 2,1 1,5 0,2 -0,3 0,7 -1,0 -0,9
2019 -0,6 0,5 2,2 0,6 1,8 0,6 0,1 0,6 -1,2 -0,9
2020 -4,3 -7,0 -3,4 -9,4 -3,7 -8,0 -5,8 -7,7 -5,4 -5,5
2021 -7,0 -1,0 0,8 -7,8 -2,6 -5,9 -2,9 -4,7 -5,5 -2,7
2021 δ´ τρ. -7,0 -1,0 0,8 -7,5 -2,6 -5,9 -2,9 -4,7 -5,5 -2,8
2022 α´ τρ. -5,2 0,0 0,8 -7,5 -1,5 -3,5 -1,6 -3,6 -4,8 -2,1

β´ τρ. -3,6 1,0 0,9 -6,7 0,1 -1,5 0,2 -3,1 -3,8 -1,6
γ´ τρ. -3,2 0,9 0,7 -5,5 0,5 -1,9 1,1 -2,7 -3,7 -1,3

Δημόσιο χρέος
2018 37,0 33,7 20,9 43,7 52,4 74,1 121,5 70,3 49,4 64,9
2019 36,5 35,8 22,4 40,7 48,5 70,6 116,6 65,4 48,0 64,9
2020 42,0 46,3 24,5 53,3 54,7 82,9 134,9 79,6 58,9 74,8
2021 43,6 43,7 24,5 56,3 52,4 82,3 125,5 74,5 62,2 72,4
2021 δ´ τρ. 43,6 43,7 24,5 55,2 52,4 82,3 125,5 74,5 62,2 72,3
2022 α´ τρ. 41,7 39,8 22,6 56,2 50,7 83,4 124,8 74,7 61,6 72,2

β´ τρ. 41,6 39,6 25,3 53,9 50,8 82,6 123,4 73,5 60,3 71,7
γ´ τρ. 39,9 37,3 24,6 53,2 49,0 81,3 120,1 72,3 58,6 70,8

Βέλγιο Γερμανία Εσθονία Ιρλανδία Ελλάδα Ισπανία Γαλλία Ιταλία Κύπρος
1 2 3 4 5 6 7 8 9

Δημοσιονομικό έλλειμμα (-) /πλεόνασμα (+) 
2018 -0,9 1,9 -0,6 0,1 0,9 -2,6 -2,3 -2,2 -3,6
2019 -1,9 1,5 0,1 0,5 1,1 -3,1 -3,1 -1,5 1,3
2020 -9,0 -4,3 -5,5 -5,0 -9,9 -10,1 -9,0 -9,5 -5,8
2021 -5,6 -3,7 -2,4 -1,7 -7,5 -6,9 -6,5 -7,2 -1,7
2021 δ´ τρ. -5,6 -3,7 -2,4 -1,7 -7,5 -6,9 -6,5 -7,2 -1,7
2022 α´ τρ. -4,8 -2,8 -1,8 -0,2 -5,1 -5,4 -5,1 -6,5 0,0

β´ τρ. -4,0 -1,7 -0,6 0,1 -2,4 -4,6 -3,9 -5,3 1,3
γ´ τρ. -3,7 -1,9 -0,2 1,2 -2,1 -3,8 -4,0 -4,9 2,6

Δημόσιο χρέος
2018 99,9 61,3 8,2 63,0 186,4 100,4 97,8 134,4 98,1
2019 97,6 58,9 8,5 57,0 180,6 98,2 97,4 134,1 90,4
2020 112,0 68,0 18,5 58,4 206,3 120,4 115,0 154,9 113,5
2021 109,2 68,6 17,6 55,4 194,5 118,3 112,8 150,3 101,0
2021 δ´ τρ. 109,2 68,6 17,6 55,4 194,5 118,3 112,8 150,3 101,1
2022 α´ τρ. 109,0 67,4 17,2 53,1 189,6 117,4 114,6 152,1 102,0

β´ τρ. 108,3 67,2 16,7 51,2 183,5 116,1 113,1 150,4 95,3
γ´ τρ. 106,3 66,6 15,8 49,0 178,2 115,6 113,4 147,3 91,6

6 Δημοσιονομικές εξελίξεις

6.6 Δημοσιονομικές εξελίξεις στις χώρες της ζώνης του ευρώ
(ως ποσοστό του ΑΕΠ, ροές στη διάρκεια ενός έτους και υπόλοιπα στο τέλος της περιόδου)

Πηγή: Eurostat.
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