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AieuBuvon Oikovouikwy MeAeTwvV
Mapaokeuny 25 AuyouoTou 2017

H cuuBoAf Tou eAANVIKOU TOUPIoHOU OTNV avAKaUWn
TNG €AANVIKAG OIKOVOWiag Kal Tnv  peiwon  Tou
eAEiPPOTOG TWV €€WTEPIKWY cuvallaywv 1o 2017,
avapévetal OT1 Ba  eivar kaBopIoTIKAG onuaciag
Kabwg - olpewva pe Ta groixeia TG Tpatrédng
EAAGSOG TTOU dnpoacielBnkav auTthyv Tnv douGda —
n dpaaTnPIOTNTA Tou KAGOOU evioXUBNKeE onuUavTIKA,
OxI MOvo pe BAon Tov apIBPd aQifewv ETTIOKETTTWY,
OAAG KOl TOU UWoug TWV TAZIOIWTIKWY EITTIPALEWY
TTOU TTEPUCI €ixe TTapaTnENOEi TITWOnN.

JUYKEKpIYEVA, onuavTikg aog¢non katd 6,6%, o€
€TACIO BAon, onueiwoav o1 aiteig TOUPIOTWY OTO
mpwTo €&dunvo Tou 2017, évavTl PEIWOEWS KATA
1,6% T10 TTpWTO €€dunvo Tou 2016. O apIBPOS TwV
€1I0epXOpEVWY TagIdIwTWY avABe oe 7,9 ekart. Tnv
Trepiodo lavouapiou - louviou 2017, évavti 7,5 exkar.
atéuwv TNV avrioTtoixn mepiodo Tou 2016 eBAvovTag
OTO UWNAOTEPO ETTITTEDD TWV TEAEUTAIWV  ETWV
(Fpaenua 1, pmAe  pdaBdog). TMapdAAnAa, ol
TACIOIWTIKEG €I0TTPAEEIS auENOnKav onUAvTIKa KaTd
7,1% oTo TpwTo £¢aunvo Tou 2017, EvavTi TITWOEWG
Katd 7,9% oTtnv avTioToiXn XPOVIKN Trepiodo Tou
2016 ka1 aviABav o¢ €4,1 dio., TTpooeyyifoviag 1O
emimedo  TNG avriotoixng TepIddou  Tou 2015

(Tpaenua 1, KOKKIVN ypauun).

Fpapnua 1. TagidiwTikég Eiompdgeig kal ToupioTikEg
Agigeig oTo Mpwro E§dunvo kabe ‘EToug
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H oupBoAl TOU KAGSOU, OTNV
olKovopia, og S1apKA avodIKh Tropeia
To Uwog TG oupPBoAig evdg kKAGdou oTnv €BVIKA
olkovopia e¢aptaTal atd 10 pEyeBog Tou KAGdou, TNV
TTOAUTTAOKOTNTA TWV TTPOCPEPOUEVWV UTTNPETIWYV Kal
TNV OAANAeTidpacry Tou WPE TOUG  UTTOAOITTOUG
KAGdoug. Epeguvwvtag 1o CATNUA atmd Tn OKOTTIA NG
OUMUETOXNAG OTNV evepyd CATNON, ONUEIWVOUUE OTI
01 daTTAvEG TWV TOUPIOTWV KATA TNV ETTIOKEWN TOUG
aTn Xwpa pag, avriotoixoucav o€ 7,5% tou AEI 10
2016. E&etdCovrag mn ouvelopopd Tou KAddou atrd
TNV TTAEUpd TNG TTPOOPOPAG, CNUEIWVETAl OTI N
OUMUETOX TWV KOTAAUMATWY Kal dpacTnpIoTATWY
UTTNPECIWV ECTIAOEWS Slapopeuwbnke 10 2015 oTO
6,2% TnG OUVOAIKNG akaBdpioTng TTPooTIBEuEVNG
adiag (AlNA). Qotéoo, n OUVOAIKA OCUUPBOAR TOU

€AANVIKNA

TOUPIOPOU OTNV OIKovopia (TTépav TNG Aueong, €T0l
OTTWG TTPoodiopileTal ATTd TNV CUUUETOXI TOU OTNV
AlMA) gival peyaAuTepn, eTNEEAlOVTOG TTEPICOOTEPES
TITUXEG TNG oIKovopiag (T1.X. Tnv karavaAwaon, TO
EUTTOPIO, TIG UETAPOPEG, TIG ETTEVOUCEIS). ZUNQWVA
pe Tov OleBvA opyaviouéd World Travel & Tourism
Council, n ouvoAikry cupoAn utrepéBn 10 18,6% 1O
2016 evw 10 2017 avauéveral va augnbei ato 19,6%
Kal va diapopewdei advw Tou 20% 10 2018 (Mpaenua
2). EmmAéov, n d&ueon OUPPBOAr} Tou ToupiouOU
oTnv amaocxo6Anon augnbnke amd 8,5% 10 2008 o¢
11,5% 10 2016.

Emiong, oupewva pe extiyioelg tou World Travel &
Tourism Council, To 2016 o1 emevdUoelg oTOV KAAOO
TOU TOoupIiopoU avABav ae Eupw 3,2 di10. A 15,7%
TWV OUVOAIKWV €TTEVOUCEWY. 2€ aQuTd TO Onueio, Ba
TIPETTEl VO UTTOYPAUMICOEi 0TI n uwnAnR @opoAoyikn
empBdapuvon ammod Toug EUPETOUG KAl AUECOUG GPOPOUG
atroTeAEl avTIKIVNTPO yIa TIG £TTEVOUCEIG KAl OTTOTEAET
TPOXOTIEDN 0TV TTEPAITEPW  avdamTuén  Tou
TOUpIopOU, KABWGS To onuavtikdé 6@eAog ae 6poug
AVTAYWVICTIKOTNTAG aTTO TNV EOWTEPIKA UTTOTINNON
TWV TTPONYOUHEVWY ETWV avTIoTaBuileTal o peyalo
BaBuod atrd TNV TTPOC BTN YopoAoyIkr eTIRdpuvan.

Fpapnua 2. ZoppoAn Tou Toupiopol oo AEN
(% oTo AEN)
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B Apeon ZupBoAr oto AEN SuvoAtkn ZupBAoAn oto AEMN

TéNoG, 0 TOUupIoOPOG atroTeAei évav atrd TOug TTIO
e€woTpepeig kKAGdoug Tng EAANvIKAG Oikovopiag Kkai
n €ilopon TagIdiwTIKOU GUVOAAAYUATOG £TTIOPA BETIKA
0T0 10030YI10 TTANPWHWYV TNG XWPAG, CUPPBAAAOVTAG
oTn  peiwon Tou  EAAEINPOTOG TwV  TPEXOUCWV
ouvalaywv. H onuacia Tou TOupiIopOU yia TN
XpnUatoddTnon Tou €EAAEiPPATOG TOU  EPTTOPIKOU
I0oCuyiou, e€ival €CaIpeTIKA peydAn. To 2016 ol
TAgIBIWTIKEG  €l0TTPAEIC KAAuwav TO 79,6% Tou
EMTTOPIKOU ENAEiPPATOG.

Mapdyovreg Trou oOTAPISaV TNV dAvodo Tng
oulBoAnRg Tou KAGSou

Ta TeAeutaia €T TTAPATNPEITAI ONUAVTIKE augnon
Twv agiewv (atmd 16,9 exar. 1o 2012 o¢ 28 ekat. TO
2016) kal Twv TOUPIOTIKWY €lIoTTpdsewy (amd €10,4




@ ALPHA BANK

AeATio Okovouikwy EEeAiCewv

ekar. 1o 2012 oe €13,2 ekar. 10 2016) aAAG Kal
aAAayEG  TTOIOTIKOU  XOPOKTAPA  TOU  €yXwplou
TOUpPIOTIKOU TTpoidvTog. H eEENIEN auTh ogeileTal o€
MEYGAO BaBud oTnv TTO AVTAYWVIOTIKA TILOAOYIOKH
TIONITIKA}  TWV  TOUPICTIKWY  ETTIXEIPHOEWY, OTNV
avalAtnon véwv ayopwyv yia To EAANVIKG ToupioTiké
TIPOIOV, OTnN XPOVIKF ETTIMAKUVON TNG TOUPIOTIKAG
TTEPIOdOU Kal oTa TTPORAAuaTa ac@aAgiag TTOAAWY
AVTAYWVIOTIKWY MECOYEIAKWY TTPOOPICHUWV.

Ekt6¢ amdé Tnv dvodo Tng ¢nTACEWG Kal Twv
eEwyevwv TTapayoviwy Tou weEéAnoav Tov EAAnviké
ToupiIopud 0€ OxEOn ME TIG AVTAYWVIOTPIEG XWPEG,
KOBOPIOTIKO pPOAO  ETTAIEAV  OPIOPEVEG ONMPAVTIKEG
OIOPOPWTIKEG  WETOPPUBMIOEIS KOl VOUOBETIKEG
TTPpwTOROUAIEG TToU €AafBav Xwpa Katd Tn OIdpKEIa
Twv Mpoypaupdtwy lMpocapuoyng, dnAadn atd 1o
2010 ka1 peta.

O1 TrapepPacelg autég, avaBabuicav onuavTika To
TAQioI0  AsiToupyiag  TNG  ayopdg  TOUPIOTIKWV
UTTNPECIWV. ZUYKEKPIYEVA: a) N dpon Twv dACPWV
KQUTTOTAL Kal n XOopriynon Tou JIKAIWUOTOG OE EEVEG
OKTOTTAOIKEG ETAIPIEG va TTPAYUATOTTOIOUV
Kpoualiépeg TTou Ba &ekivouv atmd eAANVIKA Aipavia
Kal Ba kdvouv oTAoEIG Kal o€ GAAa Aipdvia Tng
Meooyeiou' B) n amhotoinon TG €KkSOTEWC
TOUPIOTIKAG BiCag yia Tn Pwaia, Tnv Toupkia kai Tnv
Kiva 1ToU OlEUKOAUVEI TNV TTPOCEAEUCN TOUPIOTWV
aTTé QUTEG TIG XWPES Y) N aTTAOTTOINGN, PE OXETIKO
vopo, Twv Ol1adIkaoiwy adelodoTACEWS  Yia  TIG
TOUPIOTIKEG ETTIXEIPATEIS Kal N TTpowdnon HeyadAwv
TOUPIOTIKWY €TTevdloewv O) H adeioddtnon yia tn
onuioupyia kalr avdmTuén oUVBETWV TOUPICTIKWVY
KATOAUPATWY PE peEyAAa yATTEdQ HE XWPOUG YIa
YKOAQ, 10paTIKO TOupiopd, BaAacocobepartreia  Kai
ouvedploKd KEVTPO Kal  €) GAAEG  PUBUIOTIKEG
TapePPAcelc TTou BeAtiwoav T Asimoupyia  Tng
ayopdc OTwg, yia Tapddeiypa, n  kabiépwon
OlEUPUNEVOU WpPapiou ETTIOKEWEWY OE UOUCEia Kal
apYaI0AOYIKOUG XWPOUG.

Opilak dvodog Tng péong damdvng avda Tagidi
oTo TTPpWTO £§Aunvo 2017

AtloonueiwTn ival n S10KOTTA TNG KABOBIKNAG TAOEWS
TNG ATTOBO0EWS TWV ETTIOKEWEWV EEVWV TOUPIOTWV.
2UYKEKPIUEVQ, oTo TIPWTO €¢dunvo Tou 2017
TTapaTnpeital avgnan tng péong darrdvng avd Tagidl
Katd 0,7%, €vavTl OnNUAVTIKNAG TITWOEWS Katd 7,4%
otnv avriotoixn Trepiodo Tou 2016. Xe TOUTO
OuvéBaAe oualaaTikd n evioxuon Tou apiBuol Twv
agi¢ewv amd TIG Xwpeg TG Eupwdlwvng TOU
egpaviCouv uwnAoTEPN KaTé Ke@AArv datrdvn avd
Taidl. Zuykekpiyéva, 600V aQOopA TIG TOEIBIWTIKEG
EI0TTPAEEIS Pe BAON TH XWPA TTPOEAEUONG TWV EEVWV
ETTIOKETTITWY, TNV TrEPiodo lavouapiou — louviou 2017,
onMavTikg aug¢non onueiwoav ol eloTpdéelg atrd
ToupioTeg amd TN MNaAdia katd 17,3% (amd TTwon
26,1% Tnv avrigToixn epiodo Tou 2016) Kal atmod TN
lepuavia kard 15,4% (amd mrwon 11,7% Tnv
avtigToixn Tepiodo Tou 2016). Augnon onueiwoav

Lo agigeig atroé TNV Kpouadiépa augnenkav katd 129% Tnv
TeTpaeTia 2012-2015.

Kal ol €IoTpdgeic TagidiwTwy Kal atmd 10 Hvwuévo
BaoiAeio katd 4,6% (A’e§aunvo 2016: -5,0%) Toug
TTPWTOUG £EI UVEG TOU TPEXOVTOG £TOUG, O€ ETACIA
Baon (Mpaenua 3).

Fpdagnua 3. E§EA1EN ToupioTikwy ErTpagewv ava
XwpaTllpoéAeuonglav. -louv. 2017 (eTio1a % YET.)

m2016 m 2017
Pwaia -12,8% 10,7%
-20,6% ﬁ
HNA ° T11,0%
-26,1%
FaMAia 0_ 17,3%
Hv. BagiAglo
. - 0,
leppavia 11,7% 15,4%
g -7,9%
Zivoho ’ _h 7,1% }
Mnyn: TTE E

Znueiwveral 611 n FaAAia, n Meppavia kai 10 Hvwpévo
BaciAeio amoTteAOUV  TIG  ONUAVTIKOTEPEG  TTNYEG
€000WV yia Tov EAANVIKO TOUPIOPO KABOTI TO TTPWTO
e€aunvo tou 2017 povo atmd TIG TPEIG AUTEG XWPEG
TponABe 10 40,4% Twv OUVOAKWY €0OdWV
(e€aipoupévng TG Kpouadiépag). EvOeiKTIKA €ival n
avodog Twv eloTTpaéewyv atmd TNV Eupwlwvn katd
14,4%, o¢ €tAcia Bdaon, oTo TPWTO €EAUNVO Tou
2017, évavTm PEIWOEWS Tou TTPWwToU e€aurvou 2016
(-9,5%). AvtiBeta, TTWon  TOpouciacav ol
EI0TTPALEIC aTTd KATOIKOUG TTOU TTPOEPXOVTAl aTTO
xwpeg EE28 ex16g Cwovng eupw katd 1,5%, o€ eTRoIO
Baon, OTO TTPWTO £EAUNVO TOU TPEXOVTOG £TOUG ATTO
MIKpOTEPN TITWON KaTtd 1,3% TO QVTIOTOIXO XPOVIKO
didoTnua Tépual.

IS1aiTepa evBappuVvTIKA N €ridoon Tou louviou

Tnv Bemikn €&€NEN Twv peyeBwv oTov KAGdO TOU
TOouplIopoU KATA TO TTPWTO €LAPNVO TOU TPEXOVTOG
étoug emmpéace n  onuavtikg  dvodog  TTOU
TTapatnEninke €1dIKA Tov lolvio, 0 OTTOI0G ATTOTEAEI
évav amrd TOUG ONUAVTIKOTEPOUG MAVEG Yia Tnv
TTopeia TNG TOUuPIOTIKAG TrePIddou, TOOO Ot Opoug

TACIOIWTIKWY ~ €I0TTPAgewv 600 Kal o0t 6poug
EITEPYOPEVNG TALIBIWTIKNAG KIVITEWG.
Fpaenpa 4. TagiISiwTikég A@igelg ava MAiva
(XIA. dTopa)
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2uykekpiyéva Tov lolvio Tou 2017 o1 TagIdIWTIKEG
eiIoTTpateis augnbnkav kard 14,2%, o€ etrola Baon,
EVavTl  ONUAVTIKAG TITWOEwWSG Katd 8,4% Tov
avtigToixo prjva Tou 2016, evw o1 aQiteig TOUPIoTWV
auénenkav Tov lodvio Tou 2017 katd 13%, o€ €TACIO
Baon évavt mTwoewg katd 2,0% Ttov loUvio TOU
2016. Katd T1ov pAva lolvio o apiBuog Twv
TOupIOTWYV avAABe o€ 3,4 ekaT. ATOPA KAl OTTOTEAEI TO
upnAoTEpO emiTredo yia autdv Tov MAvVA Katd T
TeAeuTaia €t (Fpdenua 4).

To 2017, avapévetar va egival  pia  akdun
IKQVOTTOINTIKH]  XPOVIA Vyia Tov €AANVIKO TOUpIOUO
kKabwg, oUpewva Je ekTiuAoelig Tou XETE, ol
TOUPIOTIKEG OQiEEISC avauéveETal va TTPOCEYYIoOUV Ta
28,5 ekart.(ouptrepiAauBavouévng TG Kpouadiépag)
Kal oI OUVOAIKEG €10TTpAeEIC va augnBoulv katd 7,5%
(Mdiog 2017).

ESeAieig oTo

loodUyio TMAnpwpwv oTO
Mpwto ESdunvo 2017: Ziugwva ye Ta oToixEia
™G Tpatéldng TnG EAAGDOG, OTO TTPWTO ££AUNVO TOU
2017, 170 éAAeiypa Tou looluyiou Twv Tpexouowyv

SuvaMaywv (ITZ) Tmapéueive oxedodv aTo idlo
emmimedo pe 1O avrioToixo €€dunvo Tou 2016, Kai
Olapopewdnke oe €2,8 di0. ZT10 dIACTNUA QUTO, N
OleUpuvan Tou eAAgigpaToG OTO 1I00CUYIO ayaBwv
oxedov avriotabuioTnke amdé TNV aog¢non oTa
TIAcOVAOTPOTA GTO 1I00CUYIO UTTNPECIWY, TTPWTOYEVWV
Kal deuTtepoyevwy eilcodnudtwy (Mpaenua 5).

Fpdaenua 5. looduyio Tpexouowv ZuvaAlaywy,
lavoudpiog-louviog, o€ € di10.

looluylo
AeuTEPOYEVV EICOSNUATWV

42
32

22
P12
02
.+ -08
— -1,8
— -2,8
loaluyio - _3’8
TpexouoGv

Zuvohhay: -4,8
2015 2016 2017

lgoZuyio
MpwTtoyevwv Eicodnudr @

loouyio Yrnpeoiwv

Eptropiké looguylo
£KTOG Kauoipwy

looluyio
Kauoipwyv

o & ANV O N DO ®

=
o

'
=
N

Mnyn: Tpdnela tng EAGSog
Juykekpiyéva, 1o éAAeiypa Tou 1o0oduyiou ayaBwv
auénbnke katd 10,9% oTo TpwTo £€dunvo Tou 2017
(TrpwT0o €€dunvo 2016: -13,5%), KaBwg oI eI0aywyEG
ayaBwv, TTou atroteAolv 10 62,5% Twv £faywywv
Kal el0aywywv ayabwyv, augnbnkav katd 15,5% kai
dlapopewbnkav oe €22,9 d10., v Ol avTIOTOIXEG
eCaywyég auénbnkav katd 18,7% kai aviAbav o€
€13,8 dio. ([Mivakag 1).

O¢eTIK) €€ENIEN atroTeAel N avgnon Twv efaywywv
ayabuwv ekTdg Kauoipywy Katd 9,5% o€ €moia Baon
oto efaunvo lavouapiou-louviou Tou 2017, €vavt
peiwang katd 2,5% oTo didoTnua lavouapiou-louviou
Tou 2016. TMapdAAnAa, Kai ol €l0aywyEég Xwpig
Kauaiya auénbnkav katd 6,4% oT1o TTPWTO £EANNVO

Tou 2017, évavT peiwong katd 2,8% oT0 avTioToixo
d1doTtnua Tou 2016. Qg atmroTéAeaua, To EAAEIJPA OTO
100CUyI0 ayaBwv ekTOG Kauoipwv dleupuvonke Kata
2,5% o¢ eTAola fdon oTo TTpwTo £§Aunvo Tou 2017.

Nivakag 1. EE€AiEN looduyiou AyaBwv (lavoudpiog- lovviog)

2016 2017 2.015 % 2.017 %
O € EKaT. €TAOIA PET. £THOIN pET.
looZuyio AyaBhv -8.281,6 -9.183,9 -13,5% 10,9%
Egaywyég Ayabuv 11.604,6 13.778,4 -7,.9% 18,7%
Kavoipa 2.628,8 3.949,2 -22,5% 50,2%
Moia 107,6 70,9 -3L,7% -34,1%
E€aywy£g xwpig kauoipa kal TTAoia 8.868,2 9.758,3 -2,0% 10,0%
E€aywyég xwpig kavoipa 8.975,8 9.829,2 -2,5% 9,5%
Eiocaywyég Ayabuv 19.886,2 22.962,3 -10,3% 15,5%
Kavopa 3.743,2 5.785,7 -32,8% 54,6%
Moia 190,2 208,0 -62,8% 9,3%
Eloaywyég Xwpig kadoipa kai TTAoia 15.952,8 16.968,7 -0,9% 6,4%
Eloaywyég xwpig kadoipa 16.143,0 17.176,7 -2,8% 6,4%
looZuyio TrAoiwv -82,6 -137,1 -76,7% 65,9%
looZuyio Kauoipwv -1.114,4 -1.836,5 -48,9% 64,8%
loog. AyaBkv EKTOG KQUTipwY Kai TrAOiWV -7.084,6 -7.210,3 0,6% 1,8%

Mnyfy: TEEAAGBOG

210 TPpWTO €€dunvo Tou 2017 ouvexiCetar n T1G0N
Olelpuvong Tou eAAEiNPATOG OTO 1I00CUYIO KAUTTUWY
KaTG 64,8%, avtiBeTa pe 6,11 cuvéPRn 1o 2016 6T1av TO
EMNelyua oto  100CUyI0  KOuoiywy  Trapouciale
ouppikvwaon (-48,9%). Znueiwveral 0TI, N alénon NG
péong TIUAG TOu apyoU TIETPEAQiOU OTO TTPWTO
e€aunvo Tou 2017 diapoppwbnke oe 28%, o€ €TACIA
Baaon.

AvtiBeTa, TO 100J0YI0 TWV UTTNPECIWYV TTAPOUCIACE
TTAedvaoa 1o o1Toio Kail dlieupuvenke katd 16,8%, oe
etola Bdon, oto didoTnua lavouapiou-louviou Tou
2017, évavTti onuavTikng peiwong katd 25,8% oTo
avrtioToixo didoTnua Tou 2016 (Mivakag 2). H BeTikA
auTh €EENIEN TTPOKUTITEI KUPIWG aTTO

a) Tnv adfnon Tou Trapouciacav Ol TagIdIWTIKEG
€I0TTPAgels kata 7,1% o€ €mqola BAcn OTO TTPWTO
egadunvo Tou 2017, évavm peiwong 7,9% oT10
avTioTOoIXO SIACTNUA TTEPUOI.

B) ammdé TNV auénon Twv KaBapwv €I0TTPAgEWV ammod
peTaQopég  katd  22,5%. Znueiwvetar 6Tl Ol
€I0TTPAgEIC auTég TO €Edunvo Tou 2016 nATav
pelwpéveg katd 50,2% oe eTAoia Bdon.

y) v peydAn augnon Tou 1o0oluyiou AoITTwvV
uTTNpPEcIwyY 1o oTroio atrd €120,4 ekar. To TTPWTO
e€dunvo Tou 2016 au&nbnke oe €270,1 ekar. 1O
TpwTo £€dunvo Tou 2017 (ATol aug¢non katd 124%,
ot eTAola Bdon) .

Nivakag 2. E§€AIEN looluyiou Ynpeoiwv (lavoudpiog- louviog)

2016 2017 2,016 % 2,017 %
ot € £xar. ETAOIA ET. ETHOIA HET.
looduyio Ymrnpeoiwv 4.491,5 5.245,0 -25,8% 16,8%

Eiompégeig 9.088,3 10.539,5 -28,8% 16,0%
TagdIwTIKO 3.840,9 4.113,5 -7,9% 71%
MeTagopég 3.594,4 4.239,6 -44,1% 17,9%
Normég YTpeaieg 1.653,0 2.186,4 -23,7% 32,3%

MAnpwpég 4.596,8 5.294,6 -31,5% 15,2%

TagiBIwTIKG 940,2 939,6 -2,7% -0,1%
MeTagopég 2.124,0 2.438,7 -38,8% 14,8%
Nomméc Yrmpeaieg 1.532,5 1.916,3 -32,5% 25,0%

TagidiwTiké loofuyio 2.900,7 3.173,9 -9,5% 9,4%
looZUyio MeTagopwv 1.470,4 1.800,9 -50,2% 22,5%

Mnyi: TTEAGBoG

2UvOANIKd To €éAAsippa oTo 100Q0YI0O ayaBwv Kal
utTnPEciwy dleuplvOnke katd €148,9 ekar. atnv
mepiodo lavouapiou — louviou 2017. H agia Twv
eCaywywv ayabwv Kal UTTNPECIWV augndnke Katd
17,5% o¢ etioia Bdon, evw n adia Twv €I0aywywv
ayaBwv Kal uTTNpeciwy augibnke kard 15,4%.
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TéNog, Tnv Tepiodo lavouapiou-louviou Tou 2017, 10O
1I00QUYI0 TWV TTPWTOYEVWV €1I000NUATWY TTAPOUCIACE
TAedvaopa  PeEYAAUTEPO EKEIVOU TOU QVTIOTOIXOU
dlaotAuarog Tou 2016 (ATo1 €1.094,5¢kar. Evavri
€952,2 ekar.). BeAtiwon mapouciaae kai 1o 1I00LUYI0
Twv deuTtepoyevwy  eloodnudtwy  (katd 6,3% o¢
eTACIO BAon).

Acgiktng KukAou Epyaociwv otn Biopnyxavia:
20ppwva pe TNV EAXTAT, o 0&¢gikTng KUkAou
EPyaciwyv oTn Blognxavia oto gUVoAo TnG ayopdg,
auénenke katd 8,1% Ttov louvio Tou 2017, o€ €TACIA
Baon, évavt peiwong katda 10,5% oTov avrioToixo
pAiva Tou 2016. H onuavtik aut augnon Tou
KUKAOU €pyaoiwyv louviou TOU TPEXOVTOG £TOUG,
oQeiAeTal OTNV aUfnon Tou KUKAOU EPyaciwv Tng
eowTePIKAG (2,3%) aAAG Kupiwg oTnv alfnon Tou
O€iKTN TOU KUKAOU £pYaciwy OTNV £EWTEPIKAG ayopag
(17,2%).

ZnMavTik Atav n  €midpaocn Tou KAGdou Twv
Tapaywywyv — TeTpeAaiou kai  dvBpaka  TTou
TTapouciace onuavtikg adfnon NG agiog Twv
TTwANoewv Tov lodvio Tou 2017 (ouvoAo ayopdg:
13,2%, eyxwpia ayopd: 5,0% kai e§wTepiKn ayopd:
24,3%). Touto cupBaivel kal Adyw TNG auénong Twv
TINWV TTETPEAAiOU OANG KOl ETTEIBN KATEXEI ONUAVTIKA
BaputnTa otnv kart@pTion Tou OctikTn  KUKAOU
EPYACIWY TNG Blounxaviag.

EidikéTepa, ammd TV avdAuon Twv KAGSdwv Tng
€AANVIKAG METATTOINTIKAG Plounxaviag he eEaywyikod
TTPOCAVATONIONO, €K Twv 23 KAGdwv o1 16
onueiwoav onuavTikEG eEaywyIKES €TTIOOTEIS KATA TO
louvio Tou 2017. EE auTtwyv, Tn peyoAuTepn auénon
TwV TWAACEWV OT0 €EWTEPIKG TTapouaiacay, ol
KAGdOI Twv XNUIKWv TrpoiovTwy  (+30,8%), Twv
motTwv  (+27,2%), ™G @apuakoiounxaviog
(+25,5%), Twv TTapaywywv TTETpEAaiou Kal avopaka
(+24,3%) ka1 Tng TOIPEVTOBIOUNXaviag (+22,5%).

H aoBevii¢ olkovopik avakapwn TTou dpxIoe va
KATaypA@eTal O TIAYKOOUIO €TTiTTEdO  META TNV
OIKOVOMIKA Kpion Tou 2008, odrfynoe OpKETES
KEVTPIKEG TPATTECEG OTNV UIOBETNON VOUIOHATIKWY
TTOANITIKWYV TTEIPAUATIKOU XOPOKTAPA, agou dpxioav
va atrodéxovTal eTTITTEdA ETTITOKIWV XAWNAOTEPA TOU
pndevdg, nATol emTéKIA pE  apvnTikG - TTPGONUO.
2KOTTOG TWV KEVTPIKWYV TPATTE(WY, N OTTOQUYH TOU
aTmoTTANBWPICUOU KOl O€ OPICUEVEG TTEPITITWOEIS N
ATTOOUVAPWON TWV £BVIKWV VOUITUATWV.

To Aigbvég NopiopaTtikd Tapegio (ANT) Tpoa@daTwg
onuoaicuce peAéTN (IMF Policy Papers, August 3, 2017.
“Negative Interest Rate Policies-Initial Experiences and
Assessments") M€ Tnv OToi0 Ol OUVTAKTEG TNG,
TpooTrddnoav va dwoouv aTTaviACElS o€ Bacikd
epwTAPATA, OTTWG N ATTOTEAECHATIKOTNTA  TWV

apvNTIKWV ETTITOKIWV, 01 TMOAVES TTAPEVEPYEIEG TOUG,
Ol ETMITITWOEIS TOUG OTn CATNON Kal ol €mMOPACEIg
TOUG OTNV OIKOVOUIKY) oTaBepdtnta. H peAETN
otnpPixBnke ota  PETPA KOl TIG TIONITIKEG TWV
KEVTPIKWYV Tpatrefwyv oTn Zwvn Tou Eupw, otn Aavia,
otnv latmrwvia, otn Zoundia kai oTnv EABeTia.

H Baoiki avnouyxia Twv @opéwv xdpa&ng Tng
VOMIOUATIKAG TTONITIKAG ATAV OTI TO apvnTIKA €TTITOKIA
Ba pmopoloav va  MPEIWOOUV  OPACTIKA TNV
Kepdoopia Twv TPATTECWY Kal va BEoouv o€ Kivouvo
TN XPNMOTOTTIOTWTIK OTABEPOTNTA, KABWGS N XaunAnR
Kepdogopia Ba kaBioToUoe TIG TPATTECEG EUAAWTEG
OTIG OIKOVOUIKEG Kpioelg. Tautdypova, Ba pmopoloe
va UTTOVOPEUOEI TOV QVTIKTUTTIO TNG VOUIOUATIKAG
TIONITIKAG OTOov  daveiouo, Tnv avdamTuén Kal Tn
oTaBEPOTNTA TWV TIMWV.

H peAétn  SiamoTtwvel 6T OTIG  XWPEG  TTOU
OUMETEIXaV OTNV €peuva, ol unxaviouoi emidpaong
TNG VOMIOUATIKAG TTOAITIKAG OTNV OIKovouia givail
TTapduoiol TOGO Pe apvnTikG, 600 Kal HPE OeTIKA
ETMTOKIA, EVW) O GUVOAIKOG QVTIKTUTTOG OTa TPATTECIKA
KEPON Kal 0TO SAVEITUO TAV TTEPIOPICUEVOG.

ZUpQwva Pe TNV JEAETN ol TpaTtTedeg Ba dioTdoouv va
emBAAOUV apvnTIKA ETITOKIO O€ EKEIVOUG TOUG
KATaBETEG TTOU €XOUV TNV €TTIAOYA va aTTOGUPOUV TA
XPrMOTA TOUG Kal va Ta atmoBécoUV O€ £va AoQaAEG
onueio. Av Kal n ammoBrkeuon, n PETAKivnon Kal n
aoc@dAion peTpnTwy eival pia datravnen dladikaaoia
Ba umopoUce va eivar @BnvoeTepn amd TO va
dlaTnpnoel KATTOI0C KaTtaBéTng Ta XpAuUATa TOU OTNnVv
TPpATTE(Q £€QOOOV TA ETITOKIA ATAV TTOAU XANNASTEPQ
amd 10 pndév. O1 KATABETEC pE PeEYAAQ TAMEIOKA
d1ab6éoipa Kal UWPnAEG avayKeg peuoTOTNTOG -OTTWG Ol
EMYEIPAOEIG-  AVEXOVTAl TA APVNTIKA ETTITOKIA TTPIV
peTaBolv oTnv emAoyr Twv PETPNTWYV. ETTopévwg, ol
TpdTTedeg pTTOpOUV va avtéEouv apvnTika ETTITOKIO
YIO OPICPEVEG KATNYOPIEG KATABETWV.

O1 1parefeg upmOpOUV €TTIONG, VO METPIACOUV TA
ETMTOKIOKA TOUG TTEPIBWIPIA, PEIVOVTAG TA ETTITOKIO
daveioyou Katd Alyotepo ammd Tnv TTEPIKOTIH TOU
Boolkou eTmTOKiOU TNG KEVTPIKAG TPaTTélns. AuTo
MTTOPEl va oupPei OXETIKA €UKOAQ av Ta Oavelakd
XOAPTOQUAGKIA TOug atroTeAolvTal TTPWTIOTWG aTTd
Odveia pe pakpotrpdBecuo Kal otaBepd emToKIO. Ol
TpaTTECeG TTOU BagifovTal TTEPICOOTEPO OTIG PEYAAES
KartaBéoeig  kar  OoTn  XPNMOTOdOTNCON  PEYAAWV
ETMIXEIPAOEWVY UTTOPOUV va Bpebolv OE TTAEOVEKTIKN
Béon, évavtl ekeivwv TTOU OTnpEifovTal KUPiwg OTIG
KaTaBéoeig AIavikng TPOTTECIKNAG.

EmmpooBéTwg, otnv TrepiTTTwon tou n dlapopd
EMTOKIWV XOPNYAOEWV Kal ETITOKIWY KATABETEWV
oupTTIECOED, dev gival atTapaitnTo OTI Ba PYEIWBET Kal N
kepdogopia Twv Tpatrefwv. O1 TpaTTeCeg PTTOPOUV Va
UTTOOTNPIEOUV TNV  KEPDOPOPIO TOUG XPEWVOVTOG
auoIBEG Kal TTPOPABEIEG, YEIIVOVTAG TIG TTPOUNBEIEg
QaVEIOANTITWYV  Twv  omoiwv  BeATiwveTar n
PEPEYYUOTNTA, TTEPIKOTITOVTAG TO KOOTN TOUG KOl
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KaTaypa@ovTag AoyIoTIKA TTI0ava KEQaAalakd KEPON,
TTOU €XOUV TTPOEABEI ATTO TIG HEIWOEIS TWV ETTITOKIWV.
EmmAéov, n Utrapén Twv XaunAwv €mTOKiWV 0TV
OIKovoia, evioxU€l TNV OIKOVOMIKY QavaTITugn evw
TapAAANAa  augdvelr T CATNON yia TPATTECIKEG
UTINPECieG, PE aTTOoTéEAECUa va  TrepIopifovTal Ol
OTT0IEG ATTWAEIEG TTPOKAAOUVTAI ATTO Tr) GUUTTIEGT TOU
ETMTOKIAKOU TTEPIBWpPIOU  PETAEU XOopNnynoewv Kai
KATABECEWV.

Ouwg, €évag uPIKPOG aplBuds Tpatelwy  €0€xON
ooBapd TTAAYMa TNV KEPOOPOpPIa TOU, KUPIWG OTIG
TIEPITITWOEIG  EKEIVEG TTOU  UTTHPXE  ONMOAVTIKN
€€ApTNON TNG XPNMATOBOTNONG TWV  TTIOTWTIKWV
IOpupdTWY  amd  kataBéoelg, TO  TTEAATOASYIO
OXETICOTAV TTEPIOOOTEPO YE TNV AIOVIKF) TPATTECIKA Kal
Ta davelakd xapToQuAdkia ATav BpaxutrpéBeauou
opifovta, evw uTmpxav ddavela ouvdedueva Pe TO
ETMITOKIO AVAPOPAGS TNG KEVTPIKAG TPATTECNG.

ZUMTTEQAOUATIKA, TOa aApvnTIK&G €mMITOKIA  €XOUV
OUVOPAUEl OTIC €YXWPIEG VOUIOUATIKEG OUVONKEG,
XWPIC ONUAVTIKEG TTAPEVEPYEIEG OTNV KeEPDOYOpPIa
TwV TPaTTE(WYV, OTA CUCTAUATA TTANPWHWY A Kal 0TN
AeImroupyia TG ayopdg. QoTtdoo, av TTapaueivouv yia
MEYGAO  xpovikd didotnua A amatnBei  pia
MEYOAUTEPN UTTOXWPENON TOUG KATW atrd 1O undév, n
QATTOTEAEOPATIKOTATA TNG VOMIOUATIKAG TTOAITIKAG KOl
n o1abepdTNTA TOU XPNMOTOTTICTWTIKOU CUCTHNATOG
MTTOpOUV va TeB0UV o€ KivOuvo.

v
HMA

OpooTrovdiakn Tpameda

To ZupPoUAio Nopiopartikig MoAimikng Tng Fed
(FOMC), oTig 16.8.2017, dnUOCIEUCE TA TPAKTIKG TNG
ouvedpiaong Tng 25™-26" louhiou. ATTO T TIPAKTIKA
TTPOKUTITEl OTI, KATA Tn ouvedpiaon ouldnthOnkKe n
OKOTTINOTNTA VA avakoivwBei n nuepounvia évapéng
Tou (Adn OnuooioTroinuévou) oxediou aTTopEiwong
Tou 100AoyiopoU Tng Fed atrd Treplouciakd aTolxeia.
Qot600, o1 TEPICCOTEPOI OIWPATOUXO! TTPOTIUNCAV
va petateBei N ev Adyw ammdéeacn o€ pia amod TIg
€TTOpEVEG  OuvedpPIdoElG, WOTE  va  UTTAPYXOUV
TTEPICOOTEPA CTOIXEIO yIa TNV TTOPEia TNG OIKOVOUIaG
Kal TIG €EEAIEEIG, TTOU evdeXOpévwg Ba uTTopouaav va
dlatapaouv TIG XpnUaTayopPEG.

O1 afiwuarouyol TG Fed ekTigouv 611, 0TO BEUTEPO
egaunvo Tou 2017, n oikovopik dpacTnpiotnTa Ba
auénBei pe emrTaxuvouevo pubud Kal oI CUVONKEG
oTnv ayopd epyaciag Ba BeATiwBolv TrepaITépw.
AvoAuTIKOTEPQ, emmionuéavlnke 6T TO TTOCOCTO
avepyiog Bpioketar «kovrid A xaunAdtepa  TOU
TToo00TOU avepyiag TTARPOUG aTtracXoAnong» Kai
avapéveTal va  OUuppIKVwBEl  TTEpaITEPW, XWPIG,

waoToéC0, va  gu@avifovral TMECEIC OTNV  AoIBA
epyaaiag, eCENIEN TTOU TTAPAUEVEL AVEENYNTN YIa TOUG
aglwparouxoug TG Fed. EmmpoaBéTwg, o1 Kivouvol
TTou TIEPIBAAAOUV TNV OIKOVOMIKI] dpacTnpIidTNTA
eoTmialovral otnv afeBaidtnTa  ava@opikd ME TNV
OIKOVOUIKH TTONITIKA TTOU TTPOKEITAI va aoknBei, 61TTwg
n OnUocIoVoUIKY) TIONITIKF), n TOAITIK &1eBvolg
EUTTOPIOU Kal N uyelovouikr TTOAITIKA. H emdéuevn
ouvedpiaan Tng Fed cival TTpoypauuaTtiouévn yia Tig
19-20 ZemrTeuPpiou.

AgikTng KATAVOAWTIKAG
MavemioTnuiou Michigan

O 0eiktng KATAVOAWTIKAG  €UTTIOTOOUVNG  TOU
MavemoTtnuiou Michigan auénbnke, oTmig 97,6
povadeg Tov AuyouaTo, évavti 93,4 povddwv Tov
louAio, To uYnAGTEPO eTTiTTEdO OTTG TOV lavoudplo Tou
2017 (BA. I'pdonua 6). H aténon ponABe atd Tn
onavTikrp dvodo Tou UTTOBEIKTN TTOU ATTOTUTTWVEI TIG
BeTIKEG TTPOCOOKIEG TWV  VOIKOKUPIWY yid  TOUG
ETOUEVOUG 12 urveg ava@opikd pe Ta €l000AUATA
Toug (AlyouoTtog: 89,9 povadeg, louhiog: 80,5
Movadeg), kabwg ouvexiCetal n  BeAtiwon Twv
ouvONKWY TNG ayopdc epyaaiag Kal o TTANBwPIoUOG
dlatnpeital oe OXETIKA YaunAo etriredo  (loUAIOG:
1,7%). Ta oToixeia NG £€peuvag TTpooiwvifovtal
OXETIKA UWPnAG pubud PETABOAAG TNG KOTAVAAWTIKAG
datrdvng (o€ TTpayuaTikEG TINEG) To 2017, katd 2,4%
(2016: 2,5%).

EUTTIOTOOUVNG TOU

Fpd@nua 6. AgikTng KATAVAAWTIKAG EMTTIOTOOUVNG Tou MavemoTnuiou
Michigan
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Mnyn: Univ. of Michigan

v
Zwvn Tou Eupw (ZTE)

EKT

H EKT, o1ig 17.8.2017, dnuocicuce Ta TTPOKTIKA TNG
ouvedpioong g 19™-20"  louhiou,  bTTOU
emonuaivetal 611 N avakauwn otn ZtE kaBioTaral
ohoéva Kkal O oTaBepry Kal  Oleupuvouevn,
ompiféuevn oty gyxwpla ¢ATnon. H eyxwpia
{nTon, Je Tn oelpd TNG, oTnpideTal OTIG IBIAITEPWG
EUVOIKEG OUVONKEG XpNUaToddTNONG, WG OTTOTEAECUA
TNG ETTEKTATIKAG VOUIoUaTiKAG TOMITIKAG TG EKT,
atré Tov louvio Tou 2014. EmimmpooBéTtwg, cupewva
ME Ta TTPOKTIKE, n avakauywn otn ZTE Ba Bonbroel
woTe 0 TTANBWPICHSS va CuykKAivel, PeaoTrpdBeapa,
aTtov o16x0 NG EKT (2%). QoTd00, o1 mMEoEIg oTOV
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UTTOKEiuEVO  TTANBwpIoud  €€akoAouBolv va  eivai
UTTOTOVIKEG, XWPIG va UTTAPXOUV €VOEIEEIG avodIKAG
Tdong Tou KOOTOUG TTapaywyng,
oupTrEpIAaUBavouéVOU Twv apoIBWY TNG €pyaaciag.
Qg ek TOUTOU, oI agiwuaTtouxol TnGg EKT Bewpouv
avaykaio va ouvexioBei n I0IAITEPWG  ETTEKTATIKA
VOUIOMOTIKI) TTONITIKA, TTPOKEINEVOU va auénbei o
TANBwpiopudg, amdé 10 1,3% TOU BpIoKOTAV TOV

lodvio, aAA& kal dnuioupynBolv o1 avaykaieg
ouvOnkeg  waTte  va  dilatnpenBei  Tepi ToOV
MeCOTTPOBEGHO OTOXO.

ZXETIKA ME TOUG KaBOOIKOUG KIVOUVOUG  TTOU

TEPIBAAAOUV TIC TTPOOTITIKEG avaTTugéng Tng ZT1E, n
EKT emonpaivel 611 oxeTiCovral Kupiwg Pe eEwyeveig
TTAPAYOVTEG OTTWG: a) Pia evdeXOPEVN aTTodUVANWON
NG TTayKOOUIAg OIKOVOUIag Kal Tou pubuou auénong
TOU TTAYKOOMIOU euTropiou, B) n aBeBaidtnTa oxeTIKA
ME TNV OIKOVOUIKA TTOAITIKA TTOU 6a akoAouBrjcouv ol
HMNA kol y) Ta OIKOVOUIKG peyéOn  KATTOIWV
AVOOUOMEVWY OIKOVOUIWV.

MANBwpIoHOg

O mAnBwpIopo6g Tov loUAIo diatnpndnke oto 1,3% o€
emoia Baon (BA. Mivaka 3). Avodikd kivABnke o
pUBNOG alénong Twv TIMWV TNG evépyelag (louAiog:
2,2%, louviog: 1,9%) kai Twv BIOPINXAVIKWY ayaBwv
EKTOG EVEPYEIOG, EVW OTOBEPOG TTAPEUEIVE O PUBUOG
auénong Twv TIHWV Twv uTnpeciwyv. Qotéco, o
puUBUOG alfnong TwV TIHWV TWwV UTTNPECIWY, O
OTTOI0C AvTAVAKAG TIG TTANBWPICTIKEG TTIECEIS TTOU
TTPOEPXOVTAl ato v gyxwpIa {nTnon,
OIOUOPPWVETAI OE IKAVOTTOINTIKO £TTiTTEdO, O0TO 1,6%.
O dopik6g TANBwpiopdég (ATK efaipoupévwv Twv
TIMWV TwV TPOQIJWV Kal TNG evépyelag), Tov louAio,
auéndnke yia TPITO ouvexouevo pnva, oto 1,2%,
évavtl 1,1% Tov Mdio (BA. Fpaenua 7).

H EKT, otn ouvedpiaon tng 20™ louAiou, eTeonuave
OTI, TTapd Tn OUveEXICOPEVN OIKOVOMIKN ETTEKTOON, O
TTANBwPIoUOG TTEPIopiCeTal aTTd TO XAPNAG eTTiTredo
TWV TIMWV TNG €&VEPYEIAG Kal, OUPQWVA JE TIG
ekTIpAoelg g (8.6.2017), Ba avéABel oto 1,5% TO
2017, evwy Ba utmroxwpAoel oto 1,3% T0 2018,
TTapapEVOVTAG aiodnTd XapnASTepa TOU
pecotTpéBeapou otéxou TnG EKT (2%).

Nivakag 3. E§€AEn Evappoviopévou ATK kai SopikoU TAn8wpiouol

Fpdaenua 7. EEEAiIgn Evappoviopévou ATK kai Sopikou TAn6wpiopol
(eTAoia TTooooTiaia HETaBOAR)

Aopkdg MANOwpPLoHOG
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laTTwvia

AEN

O pubuodg augnong TG OIKOVOMIKAG dpacTnpIdTNTAG,
oT1o deuTePO Tpinvo Tou 2017, aviABe ato 1,0% o¢
TpiuNviaia Baon (TTpWTN €KTinon), METG amd augnaon
katd 0,4% OTO TIPWTO TPIUNVO, €VW Ol OVOAUTEG
avéuevav augnon Tng HoAIg katda 0,6%.

[laiTépwg evBappuVTIKA €EEAIEN atToTeAEl N evioxuan
NG GUUPBOANG TNG IBIWTIKAG dATTAVNG Kal N MEIWUEVN
OUMBOA}  Twv  gCaywywv otnv  alénon 1ng
OIKOVOUIKAG dpaaTnpIdTNTAG, N OTToia dNUIOUPYE TIG
TIPOOTITIKEG Hiag TTIO  1I00PPOTTNUEVNG  OIKOVOUIKAG
avakapyng Kar Alyotepo €udAWTNG Ot  €fwyeveig
TTapdyovTeg, OTIWG gival n evioxuan Tou yiev OTav
au&avetal n ATNCN TOU WG AOQPAAEG «KATAPUYION.
AvoAuUTIKOTEPA, 0TO EUTEPO TPiUNVo Tou 2017:

a) H auvgénon 1ng eyxwplag damavng aviAbe oTo
1,3%, oe Tpiunviaia Baon, évavti 0,3% oTO TTPWTO
TpipNnvo. O TTAOUTOG TWV VOIKOKUPIWY €XEl EVIOXUBEI
OnNUAvTIKa atd TNV dvodo TWV TIJWYV TWV HETOXWY,
otnpifovtag TNV aug¢naon Tng IBIWTIKAG KAaTavaAwaong,
katd 0,9%, oto deutepo Tpiynvo Tou 2017, évavr
0,4% aTo TpwTo (Tpiunviaia Bdon). H diatipnon NG
QUVAUIKAG TNG IDIWTIKAG KaTavadAwong Ba egapTnBei
og onuavtiké Badud amd Tnv auénon Twv PICOwV.
EmimmAéov, n adgnon Twv ETTIXEIPNUATIKWY KEPBWV
odrflynoe o€ auf¢non Twv IBIWTIKWY £TTEVOUCEWV
(exTOG KATOIKIWV) KATA 2,4% o€ Tpiunviaia Baon.

B) H oupBoMf Twv kaBapwv eEaywywv oTov pubud
auénong Tou AEIN nAtav apvnrtikh, ion pe -0,3
TTO000TIOEG HOVADEG.

Znueiwvetal 6T, N OIKOVOMIKA ®pacTnpidétnTa Tng

(eTAo1a TTOgOOTICIO HETARBOAR)

2017 lovAwog lodwiog Mdiog|  Ampihiog|  Mapmog| [ |aTTwviag €xel augnBei yia €€ guvexOueva Tpiunva,
ZE__ L3 13 L4 L9 L3 ev) TNV TTponyoUuEvn Qopd TTou €ixe OUMPEi KATI
leppavia 1,5 15 14 2,0 15 , , . ,
redia 08 08 09 14 14/| Qv@hoyo nArav 10 2006. Ze emioia Bdaon 10 AET
Ikt 12 12 16 20 14/| augnbnke katd 2,0% oTo deuTepPO TPiuNvo Tou 2017,
lomavia 17 16 20 26 211 egvw n Tparmefag Tng latrwviag ekTipd ot 10 2017 0
OMavbdia Ls Lo 07 v 06 uBpéS auvgnong Tou AEM Ba Siapuopewbsi aTo 1,7%
Noproyaia 1,0 1,0 1,7 24 14 puoy Q n r]’Q pOpP 70
IpAavsic 0,2 0,6 0,0 07 o6/| (BA. Mivaka 4), évavtl 1,0% 10 2016.

Kompog -0,1 0,9 0,9 2,1 15

EAAGSa 0,9 09 15 16 17 Nivakag 4. MpoBAéyeig yia To AEMN kai Tov ATK
(etowa % petafoln) 2017 2018 2019
TpayHatiko AEN 1,8 1,4 0,7
ATK 11 15 2,3
Mnyn: Tpdamnela tng lanwviag (lovAtog 2017)




AeATio Okovouikwy EEeAiCewv

 Ayopéc Kepahaiou & ZuvaAAGypaToC

looTipieg
20JQWVa PE Ta OToIxXEid Tou XpnuaTioTnpiou Tou
21KAyou, Ol GUVOAIKEG KOBaPEG TOTTOBETATEIS (ayOopPES
peiov  TTWANCEIG) yIo pn  eumopikés ouvaAiayéc
(specs) 010 eupw (MFpdenua 8) Tnv eBdoudda TTou

Fpdenua 8. Specs Béaeig evavriov (short) Tou eupw
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MNnyx: CFTC,IMM, AtedBuvon Owkovoukwv MeAetwv Alpha Bank

€Anée omg 15 AuyouoTtou peiwbnkav katd 14.418
OUMPOAaIa, pE OTTOTEAEOUO Ol OUVOAIKEG KaBapEg
B¢éoeig va diapopewbolv ota 79.267 cuppoAaia atrd
93.685 nATav TNV TponyoUuevn  €RdouAda.
Znueiwverar - Ot TPOKeITal vl T OgUTEPN
eBoopadiaia  Peiwan TOU  KATAypA@ETal aATd  TIG
apxég AuyouaTou.

Eupw: To eupw ep@avifetal eEaocBevnuévo o€
eBoopadiaia  Baon €vavri  Tou  doAapiou-HIIA,
KIvOUPEVO wOTOC00 uwnAoTepa kata 13,3% atmd 10
XOMNAG Twv TeAeuTaiwv 14 etwv ($1,0342) TOU
karéypawe oTig 3 lavouapiou 2017. H 100TIHia eupw-
doAapiou TO TPwWi TG 21ng AuyouoTou OTNV
Eupwtn diapopewvoTav Trepi Ta 1,1743 USD/EUR
ME QTTOTEAECUA TO EUPW VO ONUEIWVEL aTTd TV apxh
Tou €toug ké€PON 11,7%, évavtl Tou doAapiou. Oi
XauNAég TTANBwPIoTIKEG TTPpoodOKiEG oTIg HIA, £€xouv
peiwaoel TIig mMBavoTNTEG yia pia TpiTn algnon Twv
emTokiwv TNG OpooTrovdiakng Tparmédng (Fed) evrdg
Tou 2017. XapaktnpioTik& ava@épetal, OTI n ayopd
TIHoAoyei auénan Tou Bacikou emmiTokiou TNG Fed oTn
ouvedpiaon g 13" AekepBpiou katd 0,25%, ue
mBavétnta 32,3%, Otav oTig 7 AuyouoTou n
mBlavéTnTa ATav o1o 41,8%. To eupw oTnv apxn tng
Tpéxouoag ePdopddag katéypawe Tn PeEYAAUTEPN
eBoouadiaia  peiwory TOoUu oTO  dIdOTNUA  TWV
TeAeuTaiwy SUO PNVWV.

To etrevouTIKO €VOIAQPEPOV €ival ETTIKEVIPWHEVO OTO
ouvédpio  Tou  dlopyavwvel - OpooTrovdiakn
Tpamefa Twv HMA oTto Jackson Hole oTig 24-26
AuyouoTou pe TiTAo “Fostering a Dynamic Global
Economy” «kai €idikéTEPO  OTIGC  OMIAiEG  Twv
emKeQaAng Tng Fed kai Tng EupwTraikrg KevipikAg
TpdarmeCag, Mario Draghi.

EABeTIKO Ppdyko: To EUPpW, eP@aviceTal
e€aagBevnuévo €vavtl Tou @PAYKOU OTNV apxn TNg

gBOoudadag, kivouuevo otnv Trepiox Twv 1,1354
PPAYKWY. ZNUEILVETAI OTI TO EUPW EVIOYXUETAI EVAVTI
TOU @PAYKOU aTTd TNV apxr] Tou £€Toug Katd 5,9%.

Baoel Twv dnUOCIEUBEVTWY VOUICUATIKWY CTOIXEIWV
NG TTEABeTiag (SNB), Tnv mTponyouuevn Bdoudda,
EKTINATOI OTI OeV UTTAPEE TTapEPPBACH TG OTNV ayopd
OUVOAAAYUATOG  yIO  ATTOTPOTTIA  €vioxuong  Tou
@pAyKou, KaBWwG To TTOCO TWV HETPNTWVY TIOU Ol
euTTOPIKEG TPaTeCeg TNG EABeTiag eixav kartabéoel
otnv SNB, aviAABe oplakd ota 579,49 dio. @pdyka
yia Tnv €Bodouada mou éAnge oTig 18 AuyouaTou,
évavtl 578,91 dio. @pdyka TToU ATAV TNV £RdOPAd
péEXp! kai 11 AuyouaTou.

ZrepAiva: ApvnTikl n €KOva TnG oTepAivag o€
gBdopadiaia  Baon, kabwg otig 21 AuyoloTou
KaTéypage amwAegleg TOo0 €vavtl Tou doAapiou-HIMA
(1,2870 USD/GBP), 600 kai £€vavTi Tou eupw (0,9125
GBP/EUR). ZwpeuTikGd n oOTepAiva  KaTaypaQel
atrwAeleg 7,1% £€vavTl TOu €UPW OTTO TNV ApPXr Tou
éToug kal ké€Pdn 4,3% oe oxéon Pe TO OOAAGpIO.
Znueiwvetal 6Tl amd TNV nuépa Ole€aywyng Tou
dnuowngioparog g 23™ louviou 2016, n oTepAiva
éxel OloAioBnoel katd 13,1% &vavtl Tou doAapiou Kal
katd 19,0% €vavt Tou eupw. YTrevBupideTal, o1 n
otepAiva  ayyie 1o 1,3267 OoAdpia  oTmg 3
AuyouoTou, gaitiag Twv TTpoadokiwy 0TI n TpdTtrela
G AyyAiag (BoE) Ba pmopouce va aughoel Ta
emToKIa eviog Tou 2018. Qotdéoo0, n armoucia
IOXUPWY TTANBWPICTIKWY TTIECEWV €XEl 0ONYATEI TV
ayopd va TigoAoyei Tnv augnon Tou [Bacikou
emrtokiou Tng BOE oTn ouvedpioon Ttng 14ng
AekepBpiou kata 0,25% pe mBavotnTa 24,7%, 61OV
otig 31 louAiou n mBavétnTa ATav oto 38,0%. H
aduvapia NG oTepAivag atmodideTal Katd peyaAo
TTO000TO KAl 0TV KOBUOTEPNON TWV GUVOUIAIWV
atropdkpuvong (Brexit) Tou Hvwpévou BaoiAeiou
amé Tnv Eupwtraikry ‘Evwon, n omoia evreivel Tnv
TONTIKA  aBeBaidTNTa KAl TTPOKAAEI  €PWTNUATIKG
OXETIKA YE TIG OIKOVOUIKEG TIPOOTITIKEG TNG XWPAG.

e emimedo avAAnwng €TeVOUTIKOU KIVOUVOU, N
OUNTTEPIPOPA TWV ETTEVOUTWV OTTWG ATTOTUTTWVETAI
oto ao@dANoTpo  KIvdUvou (CDS-credit default
swaps) TreviaeTolsg  OIAPKEIAG, UTTOOEIKVUEI  [id
EMQUAAKTIKI) OTAON, Kabwg oTig 21 AuyouoTou
aviABe ota 19,8 bps évavti 18,5 bps 1ToUu ATav OTIg
14 AuyouaoTou.

v
Ayopég opoAdywv — H Tropeia Tou mrpoypdupartog QE
NG Eupwraikng Kevrpikng Tpamédng (EKT)

O1 ayopég KPATIKWV OPoAdywv amd Tnv  EKT
(Fpdonua 9) Tnv eBdopada péxpr TIc 18 AuyouoTou
oTo  TAQiOI0  €QAPUOYAG TOU  TTPOYPANMPOTOG
TTO0OTIKNG XaAdpwong (QE), avriABav oTta €1.689
O10. Pe aTToTEAEOPA 0 Péoog eBdopadiaiog 6pog atmod
TNV évapg¢n Tou TTPOYPAPPATOG va UTToAoyieTal oTa
€13,2 010. MapdAAnAa, otnv idia Trepiodo, n EKT
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AeATio Okovouikwy E&eAiCewv

TTPOXWPENOE 0€ AYOPEG KAAUUHUEVWY OPJOAGYWYV, agiag
€428 ekat. kal Asset-backed securities agiag € 90
ekar. Emiong, n EKT mpayuparomoinoe tnv
mepacpévn  ePOoudda ayopég  ETAIPIKWY  Kal
ACQAAIOTIKWY opoAoyloKWY TITAwV agiag €799 ekart.
evwy atmd TIG 8 louviou 2016 €xel ouvoAIKG ayopdaoel
€105,3 di0.

Fpdenua 9. Npdéypappa ayopdg KPATIKWY opoAdywv EKT

€80. Edappoyn npoypdpparos: 128 epdopadeg
80 ) 6pL0 ayopWV uiva
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MnyA: Evpwnaw Kevipukd Tpénelo, AedBuvon Okovopukdv Mehetdv-Alpha Bank

>mv EAAnvIK} ayopd opoAdywv, TO €UpPOG TIHWV
(ayopd) Tou 10€ToUG opoAdyou AAENG 24 defp. 2027
dlapopPwvoTav 10 TTPWi TG 21ng AuyoUoTou PETagU
86,85-87,20 ol amodoon 5,58%-5,64%.
2nueiwveral 011 otmig 18 louhiou 2017 10 10¢eTéG
opdloyo TnG EAAnVIKAG AnuokpaTtiag Katéypawe
XOUNAG atmmoddoewg 5,25% kai oTig 8.7.2015 uwnAd
atmod6oewg 19,27%.

Fpdgnua 10. ATrod60o¢ig 10eT(V OHOAGYWV

Feppavia 1
OMavsia |
raMia |
MoproyaAia 1
Itahia :

lontavia

556
EMGsa | ! 5,63
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14-Avy-17 H21-Auvy-17
H diagopd amdédoong peTagl Tou EAAnvikou 10eTolg
kal 'eppavikoU opoAdyou (spread) avAABe oTig 522
Movadeg Baong. MapdAAnAa, n amdédoon Tou 10eT0UG
epuavikou opoAdyou, wg onuegio avagopdsg Tou
kéotoug daveiopolu TG  Zwvng Tou  Eupw,
uttoxwpnoe ot1o 0,41% (Fpdenua 10). To 10etég
opodoyo Tng TlopTtoyahiag ot 21 AuyoucoTou
Karéypage amodoon 2,73%, Tng lomaviag 1,42% xai
™G Itahiag 2,01%. H diagopd amdédoong Tou
10eT0U¢ MopToyaAikoU ouoAdyou o€ axéon PE TNV
avtigTtoixn ToUu [epuavikoU, uTTOXWwWPENoe o€

eBoopadiaia Baon oTig 232 u.B. evw Tou 10€TOUG
ITaAlkoU opoAdyou diatnpnbnke oTig 160 p.B.
(Mivakag 5). Zmg HIA, n amédoon tou 10-£TOUG
opoAdyou diapopwvotav oto 2,19% omg 21
AuyouoTou 2017.

MNivakag 5. Alagopd arodécewv 10eTwv opoAdywv Tng ZTE pe 1o
avrioToixo 10eTég Tng Meppaviag

21-Auy-17 14-Auvy-17 Alapopd pp*
EAAGSa 522 514 8
loTravia 101 102 1
ITaAia 160 160 0
MopToyaAia 232 240 -8
FaAAia 29 30 1
OAAavdia 13 12 1
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TouplioTIKEG aielg

O1 ToupioTiIKEG agigelg auéABnkav katd 10,1%, o€
emola Bdon, Tov loUAIo kai avAABav ota 531.030
dropa amd 482.132 daropa Tov loUAio Tou 2016
(FTpGonua 11). Tov IloUGAIo, Tn ONUavTIKOTEPN
OUMBOAN oTnVv auénon Twv GUVOAIKWY TOUPIGTIKWV
agitewv €ixav ol a@iteic amd 10 lopanA, 1o Hv.
BaaoiAeio kai Tn Meppavia.

Fpdenua 11. TouploTikéG a@igelg (GTopa)
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MnyA: Zratoukn Apxi Konpou




@ALF’HA BANK AgAtio Okovopikwyv E&eAigewv

H EAAHNIKH OIKONOMIA ZE APIOMOYZ
(eTROIEG EkaTOOTIONEG PETABOAEG)

AEN (o€ oTaBePEG TIWEG) -55 91 -7,3 -3,2 0,4 -0,2 0,0
BiwTkA KatavaAwaon -6,5 -9,9 -7,9 -2,6 0,4 -0,2 14
Anudoia KatavaAwon -4,2 -7,0 7,2 -6,4 -1,4 0,0 2,1
AxaBdpioteg ETrevduoeig Mayiou KegaAaiou -19,3 -20,7 -23,4 -84 4,6 -0,2 0,1
ESaywyég Ayabuwv & Yrmpeaiwv 44 0,8 11 15 7,8 3,4 -2,0
Eicaywyég Ayabwyv & YTnpeoiwv -3,4 -8,2 -9,4 -2,4 7,6 0,3 -0,4
[evikdg AKT Tipwv KatavaAwT) 4,7 3,3 1,5 -0,9 -1,3 -1,7 -0,8
Avepyia (%) 12,7 17,9 24,4 27,5 26,5 25,1 23,6
Xpnpotodémon IBiwnkol Topéa 0,0 3,1 -4,0 -3,9 3,1 2,0 -15
MpwToyevég looZuyio Mg Mevikiic KuBépvnong (% AEM) © 5,7 -3.3 -1,0 17 0,2 0,5 3,9
Xptog Mevikng Kupépvnong (% AET) 146,2 1721 159,6 1774 179,7 177,4 179,0
looguyio Tpex. Zuvalaywv (% AEM) -11,4 -10,0 -3,8 -2,0 -1,6 0,1 -0,6
@ Me Bdon Tov 0pIoUG TOU OIKOVOUIKOU TTPOY PAPaTOG TTPOTapuoyAg TNG EAAGDag
2015 2016 2016 2017
AtikTeg OIKOVOHIKIIG ZUYKUpIaAG TeAeuraia GiaBéaiun
€106 £10G Q1 Q2 Q3 Q4 mepiodog
Oikovopiki ApaoTnpidTnTa
‘Oykog Alavikou Eptropiou (EKTOG KAUGTTUWY Kal NTTAVTIKWV) -0,5 0,4 -2,0 -2,4 37 23 2,0 (lav. Mdiog)
Néeg eyypagég EmBamywv AuToKIVATWY 13,8 10,7 -0,3 19,5 16,8 4,0 18,7 (lav.- loUA.)
151wTIKA OkoSouikh ApaompidmTa (Oykog ot XIA. 1) -0,2 -6,9 -11,9 -30,9 384 -9,5 23,8 (lav.-Maiog)
Biopnxavikn Mapaywyry: Metatoinon 1,8 4,0 1,1 73 51 23 4,2 (lav.-louv.)
Aeiktng YmeuBuvwy MpounBeitv PMI o petaroinon 45,4 49,2 49,1 49,5 49,4 48,7 50,5 (loUA.)
Acgikng OIKovopikoU KAipatog 89,7 91,8 90,6 90,3 92,1 94,1 98,2 (louA.)
Aeiktng Emmiyeipnuatkwyv Mpoadokiwv ot Biounyavia 81,9 91,2 90,7 91,9 91,1 91,2 91,6 (louA.)
Aeikng EpmoTtooivng KatavaAwtwyv -51,0 -68,0 -68,0 -71,0 -68,0 -65,0 -61,5 (louA.)
MoTtwTkA ETrékTaon (t€Aog Trepiddou)
BIwTKOG Topéag -2,0 -1,4 2,1 -2,0 -1,6 -15 -1,3 (lovv.)
Emixeiprioeig -0,9 0,1 -1,4 -1,0 -0,5 0,1 -0,3 (lovv.)
- Biopnyavia 2,4 -1,5 -0,3 0,2 -0,7 -1,5 -4,7 (lovv.)
- Katookeuég -0,9 -0,7 1,0 0,8 -0,5 -0,7 -3,0 (lovv.)
- Toupiopog 0,6 23 0,9 04 0,3 2,3 1,7 (lovv.)
Noikokupi& -3,1 -2,8 -3,0 -3,0 -2,8 -2,8 -2,5 (lovv.)
- KatavoAwTika Adveia -2,3 -0,8 -1,7 -15 -0,7 -0,8 -0,7 (louv.)
- ZTeYaoTIKA Advela -35 -35 -34 34 34 -35 -3,2 (louv.)
Tipég
Aeikmg Tipwv Katavaw) -1,7 -0,8 -0,9 -0,9 -1,0 -0,4 1,0 (loAiog)
AopIk6G MANBwPIoHOG -0,5 -0,1 0,0 0,3 -0,3 -0,7 0,4 (loGviog)
Acgikmg Tipwv AlapepiopdTwy -51 -2,4 -4,4 -2,5 -15 -1,0 -1,8 (A'1piunvo)
AEN ot oT0Bepég TINEG -0,2 0,0 -0,8 -0,4 2,1 -1,0 0,4 (A Tpiunvo)
IBlwTkr) KatavaAwon -0,2 14 -0,7 -0,7 6,1 11 1,7 (A' 1piunvo)
Anuéoia KatavaAwon 0,0 -2,1 -35 -15 -1,3 -2,0 1,0 (A' 1pipnvo)
Emevdloeig -0,2 0,1 -10,1 17,8 12,6 -13,8 11,2 (A' 1piunvo)
E€aywyég AyaBuwv & YTTnpeoiwv 34 -2,0 -10,4 -9,9 10,8 4,9 4,8 (A 1piunvo)
Eioaywyég Ayabuwyv & YITnpeoiwv 0,3 -04 -10,1 -2,1 13,8 33 10,9 (A' 1piunvo)
looguyio MAnpwpwv (ot dig €)
Egaywyég Ayabwv 24,8 24,5 55 6,1 6,3 6,6 13,8 (lav.-louv.)
Eicaywyég Ayabuv 42,0 41,1 9,7 10,2 10,1 11,1 22,9 (lav.-louv.)
Eptopiké looguyio -17,2 -16,6 -4,2 -4,1 -3,8 -4,5 -9,2 (lav.-louv.)
loolUyio Tpex/owv TuvaAaywv 0,2 -1,1 -2,4 -0,4 4,0 -2,3 -2,8 (lav.-lov.)

Mnyn: Tpateda Tng EAAGSOG, EAZTAT, IOBE

To TTapov SeATIO €XEl ATTOKAEIOTIKA EVNUEPWTIKO XapakTApa. O1 TTANPOQOPIEG TTOU TTEPIEXEI TTPOEPXOVTAI aTTO TINYEG TToU BewpolvTal agidToTeg aAAd dev Exouv
emaAnBeutei amd Tnv Alpha Bank. To mapdv dev amoteAei cupBouAn ) ouoTaon oUTe TTPOTPOTIA yia TNV dievépyeia oTTolaodATToTE GuvaAayng. ETiong dev
OuVIOTE €PEUVA OTOV TOPED TWV ETTEVOUCEWV KATE TNV €VvoIa TG I0XU0UCOG VOPOBETiag Kal wg €K TOUTOU Oev €Xel OUVTAXOEi CUPPWVA PE TIG ATTAITACEIG TOU
vépou yia Tn dlao@AaAion TN avegapTnaoiag Tng £peuvag oTov Topéa Twv eTTevdUuoewyv. H Alpha Bank dev utroxpeouTal va emmikaipoTroiei i va avaBewpei To deATio
autd oUTe va TTPORaivel O€ AVOKOIVWOEIG 1) €I00TTOINCEIG O TIEPITITWAN TTOU OTTOIOBNTTIOTE OTOIXEIO, YVWUN, TTPORBAEWN 1 EKTIUNCN TTOU TTEPIEXETAI OE AUTO
peTaBANBEi 1) SlaTTOTWOE £K Twv UCTEPWYV WG avakpiBrg. H Alpha Bank kai o1 Buyatpikég Tng, kaBwg eTTiong Ta péAn Tou AloiknTikoU ZupBouhiou, Ta oTeEAéEXN Kal
ol uTTdAANAoI auTwyv dev TTapéxouv kapia SlaBeBaiwaon oUTe yyuwvTal TNV aKPiBEIa, TNV TTANPOTNTA Kail TNV 0pBATNTA TWV TTANPOQOPIWY TTOU TTEPIEXOVTAI KOl TWV
ATTOWEWV TTOU BIGTUTTWVOVTAI GTO TTAPOV | TV KATAAANASGTNTA TOUG VIO OUYKEKPIMEVN XPron Kal dev @épouv Kapia €uBivn yia oTTolavONTIOTE AUEDN i EUPEDN
¢nuia Ba ptropouoe TuXOV va TTPOKUWEl O€ OXECN PE OTTOIAVONTIOTE XProN TOU TTAPOVTOG KAl TwV TTANPOQOPIWY TTOU TTEPIEXEI €V OAw 1) ev pépEL. OTToIadhTTIOTE
avatrapaywyn f avadnuoaicuon auTtou Tou deATIOU i TUAPOTOG TOU TTPETTEI UTTOXPEWTIKA va ava@épel Tnv Alpha Bank wg 1Tnyr TTpogAeUoewg Tou.




