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ΙΟΒΕ: Χαμηλές οι προσδοκίες σε βιομηχανία και κατασκευές. Βελτίωση στο λιανεμπόριο… 
Αμετάβλητος παρέμεινε το Δεκέμβριο ο Δείκτης Οικονομικού Κλίματος, καθώς διαμορφώθηκε στις 101,6 μονάδες έναντι 
101,8 μονάδων τον Νοέμβριο. Σύμφωνα με τα αποτελέσματα έρευνας οικονομικής συγκυρίας του ΙΟΒΕ, στη Βιομηχανία και 
τις Κατασκευές καταγράφεται επιδείνωση των προσδοκιών, η οποία αντισταθμίζεται από σχετικά μεγαλύτερη βελτίωση στο 
Λιανικό Εμπόριο, καθώς και μικρότερη άνοδο στις Υπηρεσίες και την καταναλωτική εμπιστοσύνη. 
Αναφορικά με την καταναλωτική εμπιστοσύνη, αυτή σημειώνει την υψηλότερη επίδοση από τον Μάρτιο του 2015, μετά από 
ανοδική πορεία των τελευταίων 6 μηνών. 
Σύμφωνα με το ΙΟΒΕ, η οικονομία βρίσκεται, το τελευταίο διάστημα, μάλλον σε περίοδο αναμονής, καθώς επιχειρήσεις και 
νοικοκυριά φαίνεται να προσπαθούν να προσαρμοστούν ενόψει των δεδομένων και προκλήσεων που δημιουργεί η έξοδος 
από το τελευταίο πρόγραμμα. Το οικονομικό κλίμα ήταν βελτιωμένο, κατά μέσο όρο, το 2018 σε σχέση με το αμέσως 
προηγούμενο έτος, αλλά κινήθηκε σε επίπεδα που ήταν από τα χαμηλότερα στην ΕΕ. Σε μηνιαία βάση, παρατηρήθηκε αρχικά 
βελτίωση και στη συνέχεια υποχώρηση προς τα αρχικά επίπεδα του έτους. Οι προσδοκίες των νοικοκυριών έχουν βελτιωθεί, 
ενδεχομένως και από τον σχεδιασμό για κοινωνικά επιδόματα και άλλες παροχές, άλλωστε γενικά τείνουν να βελτιώνονται 
συστηματικά σε προεκλογικές περιόδους, όπως αυτή που διανύουμε. Από την άλλη πλευρά, οι επιχειρηματικές προσδοκίες 
εξασθένησαν στο δεύτερο μισό του 2018, με αποτέλεσμα να διαμορφωθούν στο τέλος του είτε πλησίον του επιπέδου τους 
στο ξεκίνημά του (για τις Υπηρεσίες) ή ακόμα και χαμηλότερα από αυτό (για τη Βιομηχανία και τις Κατασκευές), 
αντανακλώντας τον τρέχοντα και συνεχιζόμενο προβληματισμό σε σημαντικά τμήματα της παραγωγικής οικονομίας. 
Εξαίρεση έχει αποτελέσει ο κλάδος του Λιανικού Εμπορίου, όπου η βελτίωση των προσδοκιών φαίνεται να ακολουθεί πορεία 
παράλληλη με την καταναλωτική εμπιστοσύνη. 
Συνολικά, η πορεία του δείκτη οικονομικού κλίματος καθ’ όλη τη διάρκεια του 2018 είναι συνεπής με τις εκτιμήσεις για τους 
ρυθμούς μεγέθυνσης της οικονομίας και τη γενικότερη πορεία της. Αναλυτικότερα: 
– στη Βιομηχανία, το αρνητικό ισοζύγιο των εκτιμήσεων για τις παραγγελίες και τη ζήτηση και ο δείκτης στις εκτιμήσεις για τα 
αποθέματα επιδεινώθηκαν ελαφρώς, ενώ το ισοζύγιο στις προβλέψεις για την παραγωγή τους προσεχείς μήνες υποχώρησε 
εντονότερα 
– στις Κατασκευές, οι προβλέψεις για το πρόγραμμα εργασιών των επιχειρήσεων επιδεινώθηκαν, ενώ αντίστοιχα κινήθηκαν 
και οι προβλέψεις για την απασχόληση 
– στο Λιανικό Εμπόριο, οι θετικές εκτιμήσεις για τις τρέχουσες πωλήσεις ενισχύονται, όπως και οι προβλέψεις για τη 
βραχυπρόθεσμη εξέλιξή τους, ενώ ο δείκτης αποθεμάτων είναι αμετάβλητος 
– στις Υπηρεσίες, οι εκτιμήσεις για την τρέχουσα κατάσταση των επιχειρήσεων αποδυναμώνονται, όπως και οι αντίστοιχες 
για την τρέχουσα ζήτηση, αλλά και οι προβλέψεις για τη βραχυπρόθεσμη εξέλιξή της 
– στην Καταναλωτική Εμπιστοσύνη, οι προβλέψεις των νοικοκυριών για την οικονομική κατάσταση της χώρας καλυτερεύουν, 
με τις προβλέψεις για τη δική τους οικονομική κατάσταση και για την ανεργία ουσιαστικά να μη μεταβάλλονται. Εξασθενεί 
όμως η πρόθεση για αποταμίευση. 
Επιδείνωση στο οικονομικό κλίμα στην ΕΕ και στην Ευρωζώνη 
Συνέχεια…. 
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Ο δείκτης οικονομικού κλίματος επιδεινώνεται και τον Δεκέμβριο σε σχέση με τον προηγούμενο μήνα στην ΕΕ (κατά 2,2 
μον., στις 107,3 μον.), αλλά και στην Ευρωζώνη κατά 2 μον., στις 107,6) μονάδες Συγκεκριμένα, στην Ευρωζώνη, ο δείκτης 
υποχώρησε ήπια στη Βιομηχανία (-1,4), παρομοίως στις Υπηρεσίες (-1,4) και τις Κατασκευές (-1,0), ενώ το Λιανικό εμπόριο 
βελτιώνεται (+0,5) και επιδεινώθηκε αισθητά η καταναλωτική εμπιστοσύνη (-2,3). Στις πέντε μεγαλύτερες οικονομίες της 
Ευρωζώνης, ο δείκτης επιδεινώθηκε σε όλες: στην Ιταλία (-1,4), στην Γερμανία (-1,9), στην Γαλλία (-2,0), μεταβάλλεται 
οριακά στην Ολλανδία (-0,3) και σημαντικά στην Ισπανία (-3,0). 
Στην ΕΕ, η χειροτέρευση των προσδοκιών προκύπτει κυρίως ως αποτέλεσμα της επιδείνωσης του δείκτη στην Πολωνία (-
1,2), η οποία αντισταθμίστηκε σε μικρό βαθμό από την οριακή βελτίωση του κλίματος στο Ην Βασίλειο (+0,1). Σε τομεακό 
επίπεδο δεικτών, καταγράφεται επιδείνωση του κλίματος σε όλους τους τομείς, με εξαίρεση την Ευρωζώνη, όπου 
αρουσιάζουν οριακή βελτίωση οι προσδοκίες στο Λιανικό εμπόριο. 

----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

Δεν βλέπει υποβάθμιση στην Ευρωζώνη το 2019 η Moody’s 
Οι οικονομικές προοπτικές για τα κράτη της Ευρωζώνης θα παραμείνουν σταθερές το 2019, καθώς πρώτη φορά από το 2007 
καμία χώρα δεν απειλείται με πιστοληπτική υποβάθμιση το επόμενο διάστημα, σύμφωνα με έκθεση του οίκου 
πιστοληπτικής αξιολόγησης Moody’s. Οι ρυθμοί ανάπτυξης στην περιοχή θα είναι φυσιολογικοί και το συνολικό χρέος των 
κυβερνήσεων θα μειωθεί, όπως προβλέπει η Moody’s. Από τα 19 μέλη της Ευρωζώνης, τα 15 έχουν σταθερές οικονομικές 
προοπτικές, ενώ 4 κράτη, μεταξύ αυτών η Ελλάδα, έχουν θετικές προοπτικές. 
«Παρότι η οικονομική ανάπτυξη της περιοχής θα επιβραδυνθεί το 2019 στο 1,9 %, θα παραμείνει αρκετά ισχυρή, ώστε να 
υποστηρίζει τον δανεισμό», σχολίασε ο Στέφεν Ντάικ, διευθυντικό στέλεχος της Moody’s. Συμπλήρωσε, ωστόσο, πως οι 
συνεχώς αυξανόμενες εμπορικές εντάσεις και η επιβράδυνση της παγκόσμιας οικονομίας αποτελούν τους μεγαλύτερους 
εξωτερικούς κινδύνους για την οικονομική σταθερότητα της Ευρωζώνης. Το οικονομικό και επενδυτικό κλίμα θα μπορούσε 
να επηρεαστεί αρνητικά εξαιτίας της αβεβαιότητας που προκαλείται από τη δυνητική κλιμάκωση του οικονομικού 
προστατευτισμού και της αυξημένης ανησυχίας για την πορεία της οικονομικής πολιτικής, η οποία προκαλείται από τον 
πολιτικό κατακερματισμό. 
Εξακολουθεί να υπάρχει ο κίνδυνος οι ΗΠΑ να επιβάλουν αυξημένους δασμούς σε αυτοκίνητα και εξαρτήματα οχημάτων 
από την Ευρώπη, παρά την «εκεχειρία» που είχε επιτευχθεί τον Ιούλιο του 2018 μεταξύ Τραμπ και Γιούνκερ όσον αφορά τις 
εμπορικές σχέσεις μεταξύ τους. Ενδεχόμενη επιβολή επιπλέον δασμών θα επηρέαζε περισσότερο τη γερμανική και τη 
σλοβακική οικονομία. Επιπλέον, αβεβαιότητα σπέρνει και η επικείμενη έξοδος της Βρετανίας από την Ενωση. Περισσότερο 
εκτεθειμένες οικονομικά σε ένα σκληρό Brexit είναι οι Ιρλανδία, Ολλανδία, Βέλγιο, Κύπρος, Μάλτα, εξαιτίας των στενών 
εμπορικών και οικονομικών δεσμών που διατηρούν. Αβεβαιότητα για το μέλλον προκαλεί και η πολιτική ασυνέχεια που 
χαρακτηρίζει τις κυβερνήσεις της Ευρωζώνης. Οι παραδοσιακές κοινοβουλευτικές ισορροπίες μεταβάλλονται συνεχώς, με 
αποτέλεσμα σε εθνικό επίπεδο να μην υλοποιούνται ουσιαστικές μεταρρυθμίσεις για την ενίσχυση του ευρώ. 
Επιπλέον, ο οίκος Moody’s δεν προβλέπει καμία ουσιαστική μεταβολή στα δημοσιονομικά μεγέθη και στο χρέος της 
Ευρωζώνης το 2019. Περίπου τα μισά κράτη της περιοχής αναμένεται να εμφανίσουν δημοσιονομικό έλλειμμα και αυτό της 
Ευρωζώνης προβλέπεται να αυξηθεί ελάχιστα στο 0,9 % του ΑΕΠ. Το συνολικό χρέος της περιοχής βρίσκεται στο 84 % του 
ΑΕΠ, πολύ ψηλότερα σε σχέση με το ποσοστό πριν από το ξέσπασμα της παγκόσμιας οικονομικής κρίσης, και θα συνεχίσει 
να μειώνεται σταδιακά. Κράτη της Ευρωζώνης, όπως η Ιταλία, η Πορτογαλία και η Ισπανία, δεν αναμένεται να βελτιώσουν 
την αξιολόγησή τους εξαιτίας του μεγάλου χρέους που διατηρούν. 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
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Fitch: Προειδοποιεί για υποβάθμιση των ΗΠΑ λόγω shutdown 
Το πρώτο ηχηρό καμπανάκι για την αμερικανική κυβέρνηση ήρθε από τον Fitch. O αμερικανικός οίκος προειδοποίησε πως 
εάν συνεχιστεί το shutdown και πυροδοτήσει πρόβλημα με την οροφή για το χρέος, τότε το «τριπλό Α», με το οποίο 
βαθμολογείται σήμερα το αξιόχρεο των ΗΠΑ, θα τεθεί σε κίνδυνο.  
«Εάν το shutdown συνεχιστεί έως την 1η Μαρτίου και η οροφή για το χρέος καταστεί πρόβλημα λίγους μήνες αργότερα, θα 
πρέπει να αρχίσουμε να σκεφτόμαστε για το πλαίσιο πολιτικής και την πιθανή αδυναμία να περάσει ο προϋπολογισμός. 
Πρέπει να δούμε εάν όλα αυτά στηρίζουν την αξιολόγηση του τριπλού Α» είπε χαρακτηριστικά ο Τζέιμς Μακόρμακ, 
επικεφαλής κρατικών αξιολογήσεων του Fitch. «Από άποψη αξιολόγησης, η οροφή για το χρέος είναι προβληματική» 
συμπλήρωσε.  
Υπενθυμίζεται ότι το shutdown, που επηρεάζει περί το 1/4 των λειτουργιών της κυβέρνησης, αριθμεί 19 ημέρες.  

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

PWC: Όλα δείχνουνε επιβράδυνση της παγκόσμιας οικονομικής ανάπτυξης το 2019 
Σύμφωνα με τα όσα αναφέρει σε έκθεση της (Global Economy Watch) η PwC, το 2019 θα είναι έτος επιβράδυνσης της παγκόσμιας οικονομίας, με την 

PwC να σχολιάζει πως οι χώρες των G7 επιστρέφουν σε σταθερούς μέσους ρυθμούς ανάπτυξης, σύμφωνα με τις προβλέψεις που παρουσιάζονται στην 

τελευταία έκθεση Global Economy Watch της PwC. 

Σύμφωνα με τα όσα αναφέρουν οι οικονομολόγοι της PwC, η άνοδος της ανάπτυξης στις περισσότερες μεγάλες οικονομίες που παρατηρήθηκε μεταξύ του 

τέλους του 2016 και των αρχών του 2018 έχει φτάσει στο τέλος της. 

Στις ΗΠΑ, η ώθηση που δόθηκε μέσω της παροχής δημοσιονομικών κινήτρων αναμένεται να ατονήσει, τα αυξημένα επιτόκια εκτιμάται ότι θα 

οδηγήσουν στη μείωση της  καταναλωτικής δαπάνης και το ισχυρό δολάριο θα συνεχίσει να επηρεάζει αρνητικά τις καθαρές εξαγωγές. Σύμφωνα με την 

PwC η ανάπτυξη των ΗΠΑ προβλέπεται να μειωθεί από περίπου 2,8% το 2018 σε περίπου 2,3% το 2019. 

Η Κίνα επίσης αναμένεται να σημειώσει επιβράδυνση σε σχέση με το 2018. Παρά το γεγονός ότι η κυβέρνηση θα επιδιώξει να περιορίσει την καθοδική 

πορεία της οικονομίας στο ελάχιστο, ο αντίκτυπος των δασμών που έχουν επιβάλει οι ΗΠΑ και η ανάγκη διαχείρισης του χρέους είναι πιθανό να 

επιβραδύνουν ως έναν βαθμό την ανάπτυξη το 2019.  

Η αγορά εργασίας στις ανεπτυγμένες οικονομίες αναμένεται να συνεχίσει την πορεία σε οριακά επίπεδα, με την ανεργία να σημειώνει περαιτέρω μείωση 

ακόμη και στην περίπτωση μείωσης νέων θέσεων. Ως αποτέλεσμα, αναμένεται αύξηση στους μισθούς αλλά και δημιουργία δυσκολίας για τις 

επιχειρήσεις που αναζητούν ταλαντούχα στελέχη. Το 2019, η PwC εκτιμά ότι η ανεργία θα μειωθεί περαιτέρω στις ΗΠΑ και τη Γερμανία, στις οποίες οι 

ρυθμοί αύξησης των θέσεων εργασίας παραμένουν υψηλά.  

Σύμφωνα με τον Barret Kupelian, senior economist στην PwC: 

"Η δημιουργία 4,5 εκατ. θέσεων εργασίας στις ανεπτυγμένες οικονομίες αποτέλεσε τη σημαντικότερη οικονομική είδηση της χρονιάς που πέρασε.  

Προβλέπουμε ότι αυτή η τάση το 2019 σταδιακά θα ατονήσει, με τα ποσοστά ανεργίας κάποιων οικονομιών όπως των ΗΠΑ, του Καναδά και της 

Γερμανίας να προσεγγίζουν τα αρχικά επίπεδα και τους ρυθμούς αύξησης των μισθών σταδιακά να αυξάνονται. Στην περίπτωση ομαλής εξόδου του 

Ηνωμένου Βασιλείου από την ΕΕ, εκτιμάται ότι και εκεί η ανεργία θα σημειώσει κάποια μείωση. Αντιθέτως, μια ανώμαλη έξοδος θα μπορούσε να 

οδηγήσει σε σημαντική αύξηση της ανεργίας". 

Το Ηνωμένο Βασίλειο αναμένεται να σημειώσει πτώση στην κατάταξη των μεγαλύτερων οικονομιών του κόσμου. Τόσο η Ινδία όσο και η Γαλλία 

αναμένεται να ξεπεράσουν σε οικονομικό μέγεθος το Ηνωμένο Βασίλειο το 2019, εκτοπίζοντάς το από την πέμπτη στην έβδομη θέση της παγκόσμιας 

κατάταξης.  

Η εναλλαγή θέσεων μεταξύ του Ηνωμένου Βασιλείου και της Γαλλίας αποτελεί συχνό φαινόμενο λόγω παρόμοιων επιπέδων ανάπτυξης και σχεδόν ίσων 

πληθυσμών, όμως η άνοδος της Ινδίας είναι πιθανό να είναι μόνιμη. Σύμφωνα με τις προβλέψεις της PwC, το 2019 η αύξηση του πραγματικού ΑΕΠ στο 

Ηνωμένο Βασίλειο, τη Γαλλία και την Ινδία αναμένεται να ανέλθει σε 1,6%, 1,7% και 7,6% αντίστοιχα.  

Σύμφωνα με τον Mike Jakeman, senior economist της PwC: 

"Η Ινδία αποτελεί την ταχύτερα αναπτυσσόμενη μεγάλη οικονομία του πλανήτη, με τεράστιο πληθυσμό, θετικά δημογραφικά χαρακτηριστικά και 

μεγάλα περιθώρια ανάπτυξης λόγω του χαμηλού αρχικού επιπέδου του κατά κεφαλήν εισοδήματος. Είναι σχεδόν βέβαιο ότι θα συνεχίσει την ανοδική 

του πορεία στην παγκόσμια κατάταξη του ΑΕΠ και στις ερχόμενες δεκαετίες.  

Το Ηνωμένο Βασίλειο και η Γαλλία στο παρελθόν έχουν επανειλημμένα διαδεχθεί η μία την άλλη στην κορυφή της κατάταξης, παρ’ όλα αυτά η 

υποτονική ανάπτυξη του ΗΒ το 2018 αλλά και το 2019 είναι πιθανό να γείρει την πλάστιγγα υπέρ της Γαλλίας. Η δύναμη του ευρώ έναντι της στερλίνας 

αποτελεί επίσης σημαντικό παράγοντα". 

Πηγή: PwC 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 
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H χώρα που εδώ και 10 χρόνια έχει αρνητικά επιτόκια & Επιβιώνει .. 
Το πλέον μακροχρόνιο πείραμα στον κόσμο με τα αρνητικά επιτόκια μπορεί να καταλήξει σε διάρκεια μιας 

ολόκληρης δεκαετίας. Όπως έγραψε το Bloomberg, το 2021 είναι το νωρίτερο που θα έχουν οι Δανοί την 

ευκαιρία να δουν και πάλι θετικά επιτόκια, σύμφωνα με την Danske Bank. Το επιτόκιο πολιτικής της χώρας 

μειώθηκε για πρώτη φορά κάτω από το μηδέν, το 2012. Σύμφωνα πάντα με το Bloomberg, ο επικεφαλής των 

αναλυτών της Danske Bank, Jens Naervig Pedersen, αναφέρει ότι το μοτίβο του προηγούμενου έτους, της 

υποτίμησης της κορόνας, το οποίο έκανε ορισμένους οικονομολόγους να προβλέψουν αύξηση των επιτοκίων, 

δεν θα συνεχιστεί. Στην πραγματικότητα, αναμένει ότι το δανέζικο νόμισμα θα αποτιμηθεί πλήρως, το 2019. 

Και με μοναδικό σκοπό της κεντρικής τράπεζας της χώρας να υπερασπιστεί την ισοτιμία της κορώνας με το 

ευρώ, μια ισχυρότερη συναλλαγματική ισοτιμία καθιστά λιγότερο αυστηρή τη νομισματική αυστηρότητα στη 

Δανία. 

Πουθενά αλλού οι άνθρωποι δεν έζησαν με αρνητικά επιτόκια τόσο καιρό, όσο ζουν στη Δανία, η οικονομία της 

οποίας είναι στην κατηγορία ΑΑΑ. Η πολιτική έχει προστατεύσει την ισοτιμία του νομίσματος, αλλά επίσης 

υπερχρεώνεται στην αγορά ενυπόθηκων δανείων και ωθεί εκείνους που προσπαθούν να εξοικονομήσουν 

χρήματα σε τοποθετήσεις σε πιο επικίνδυνα περιουσιακά στοιχεία. Εν τω μεταξύ οι τράπεζες έχουν κάνει 

λιγότερο παραδοσιακό δανεισμό και περισσότερη διαχείριση του υφιστάμενου πλούτου. 
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2 Ag. Theodoron Sq, 105,61      

Athens, Greece 

Tel.  +30 210 3212947 

Fax: +30 210 3314355 

 

 

 

Οι δύο μεγάλοι στόχοι από εδώ και πέρα για να μιλήσουμε για ουσιαστική 
βελτίωση της διαγραμματικής εικόνας…. 

 
Η παραμονή του FTSE 25 υψηλότερα των 1.670 – 1.680 μονάδων (έκλεισε 

χθες στις 1.685,60 μονάδες, +2,17%). 
 
 

 
 
 

Και φυσικά ο ΓΔ να διασπάσει τις γνωστές ισχυρές αντιστάσεις στα 
επίπεδα των 640 – 650 μονάδων (έκλεισε την Τετάρτη στις 638,22 

μονάδες, +1,93%). 
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