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Εισαγωγή 
 
Η ζώνη του ευρώ βρίσκεται σε πορεία οικονο-
μικής συρρίκνωσης πρωτοφανούς εύρους, 
βάθους και ταχύτητας. Η πανδημία του κορω-
νοϊού και τα μέτρα για τον περιορισμό της 
εξάπλωσής της έχουν μειώσει δραματικά την 
οικονομική δραστηριότητα σε όλες τις χώρες 
της ζώνης του ευρώ και σε ολόκληρο τον 
κόσμο. Με στόχο την περαιτέρω νομισματική 
χαλάρωση ενόψει της τρέχουσας οικονομικής 
κρίσης και της αυξημένης αβεβαιότητας, το 
Διοικητικό Συμβούλιο (ΔΣ) της ΕΚΤ, με τη 
συμμετοχή του Διοικητή της Κεντρικής 
Τράπεζας της Κύπρου (ΚΤΚ), αποφάσισε μια 
σειρά από μέτρα στήριξης της οικονομίας της 
ζώνης του ευρώ. Μεταξύ άλλων, στις 18 
Μαρτίου 2020 το ΔΣ εισήγαγε ένα νέο έκτακτο 
προσωρινό πρόγραμμα αγοράς περιου-
σιακών στοιχείων ύψος 750 δισ. ευρώ λόγω 
πανδημίας (Pandemic Emergency Purchase 
Programme –“PEPP”), το οποίο αυξήθηκε 
κατά €600 δισ. στις 4 Ιουνίου 2020. Επίσης στις 
30 Απριλίου 2020 αποφάσισε τη μείωση του 
επιτοκίου για μακροπρόθεσμα δάνεια (TLRTΟ 
III) τα οποία θα χορηγεί στις τράπεζες για 12 
μήνες από τον Ιούνιο του 2020 και παράλληλα 
τη χορήγηση νέων δανείων (PELTRO)1. 

Εκτιμάται ότι τα μέτρα αυτά, μαζί με μια 
σειρά σημαντικών δημοσιονομικών και άλλων 
μέτρων που έλαβαν οι εθνικές κυβερνήσεις 
και άλλοι ευρωπαϊκοί θεσμοί, θα υποστηρί-
ξουν περαιτέρω τις συνθήκες για γρηγορό-
τερη έξοδο από την κρίση. Αναμένεται να 
συμβάλουν στη διατήρηση της ομαλής 
παροχής πιστώσεων στην πραγματική οικο-
νομία, να στηρίξουν το εισόδημα νοικοκυριών 
και επιχειρήσεων αλλά και την ίδια την 

απασχόληση. Ειδικότερα το πρόγραμμα PEPP 
αναμένεται να συνεχίσει να επιδρά θετικά 
στην ψαλίδα αποδόσεων των κυβερνητικών 
ομολόγων, δίνοντας ευκολότερη πρόσβαση 
των χωρών μελών της ζώνης του ευρώ στη 
συγκεκριμένη αγορά.  

Η κυπριακή οικονομία πλήγηκε σημαντικά 
από την πανδημία κατά το πρώτο τρίμηνο του 
2020 όπου ο ρυθμός ανάπτυξης επιβραδύν-
θηκε στο 0,9%, αν και οι οικονομικές επιπτώ-
σεις θα είναι πολύ πιο έντονες κατά το 
δεύτερο τρίμηνο, λόγω των δραστικών μέ -
τρων περιορισμού της εξάπλωσης του ιού. Το 
πλήγμα στον κρίσιμο για την οικονομία τομέα 
του τουρισμού είναι σοβαρό, με άμεσο αντί-
κτυπο στον αριθμό των τουριστικών αφίξεων 
λόγω των ταξιδιωτικών περιορισμών που 
έχουν τεθεί σε εφαρμογή από τα μέσα 
Μαρτίου. Ο Δείκτης της Έρευνας Οικονομικής 
Συγκυρίας μειώθηκε τον Απρίλιο, φθάνοντας 
στο χαμηλότερο επίπεδο από το 2013, λόγω 
κυρίως, της υποτονικής εμπιστοσύνης των 
επιχειρήσεων.  

Παρά τα πιο πάνω, αν και η οικονομική 
δραστηριότητα επιβραδύνθηκε σημαντικά, 
εντούτοις παρέμεινε σε θετική πορεία και 
ανήλθε κατά 0,8% (εποχικά διορθωμένα στοι-
χεία) σε ετήσια βάση το πρώτο τρίμηνο, λόγω 
του ότι ο αντίκτυπος αφορούσε κυρίως το 
δεύτερο μισό του Μαρτίου. Ωστόσο, αυτή 
είναι η χειρότερη επίδοση του δείκτη σε 
ετήσια βάση από το πρώτο τρίμηνο του 2015. 
Σύμφωνα με την προκαταρκτική ανακοίνωση 
της Στατιστικής Υπηρεσίας της Κύπρου (ΣΥΚ), 
η επιβράδυνση του ΑΕΠ αντανακλούσε 
κυρίως τον αντίκτυπο των προληπτικών 
μέτρων που εφαρμόστηκαν για τον περιο-
ρισμό της εξάπλωσης της πανδημίας, η οποία 
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1.     Γι’ αυτά και για όλα τα άλλα μέτρα που έλαβε η ΕΚΤ, περισσότερες λεπτομέρειες στην ενότητα «Βασικά επιτόκια και παρεμβάσεις 
της ΕΚΤ» του παρόντος Δελτίου. Επιπλέον, σημειώνεται ότι, στη συνεδρίαση νομισματικής πολιτικής στις 04 Ιουνίου του 2020,  
η οποία έγινε εκτός της τελευταίας προθεσμίας ενημέρωσης των στοιχείων του παρόντος Οικονομικού Δελτίου, το Διοικητικό 
Συμβούλιο της ΕΚΤ έλαβε περαιτέρω μέτρα χαλάρωσης της νομισματικής πολιτικής. Για περισσότερες λεπτομέρειες των απο-
φάσεων του Διοικητικού Συμβουλίου της ΕΚΤ (ημερομηνίας 04 Ιουνίου 2020), βλέπε τον πιο κάτω ιστοχώρο της ΕΚΤ: 

        https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2020/html/ecb.mp200604~a307d3429c.en.html
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ανέστειλε τις μη απαραίτητες δραστηριό-
τητες. H επιβράδυνση του ρυθμού ανάπτυξης 
του ΑΕΠ οφείλεται κυρίως στους τομείς: 
"Ξενοδοχεία και Εστιατόρια", "Μεταποίηση", 
"Τέχνες, Διασκέδαση και Ψυχαγωγία", "Άλλες 
Δραστηριότητες Παροχής Υπηρεσιών" και 
"Κατασκευές".    

Σε τριμηνιαία βάση, η οικονομία συρρι-
κνώθηκε κατά 1,3% το πρώτο τρίμηνο, μετά 
την επέκταση 1% του τέταρτου τριμήνου του 
2019. Η επίδοση του πρώτου τριμήνου ήταν η 
χειρότερη που σημειώθηκε από το δεύτερο 
τρίμηνο του 2013.  

Για ολόκληρο το έτος, σύμφωνα με τις εκτι-
μήσεις του βασικού σεναρίου2  της ΚΤΚ, όπως 
αυτές αναλύονται στην Ενότητα 3, προβλέ-
πεται μείωση του ΑΕΠ κατά 7,3%, με τις κατη-
γορίες «Ξενοδοχεία και Εστιατόρια» και 
«Τέχνες, Διασκέδαση και Ψυχαγωγία» να 
αναμένεται να καταγράψουν τη σημαντικό-
τερη μείωση στη δραστηριότητα. Ο πληθωρι-
σμός έχει επίσης αναθεωρηθεί προς τα κάτω, 
στο -0,5% το 2020 σε σύγκριση με 0,5% το 
2019, λόγω κυρίως των σημαντικών μειώσεων 
στις τιμές της ενέργειας και των βιομηχανικών 
προϊόντων εξαιρουμένης της ενέργειας. 

Σημειώνεται ότι το βασικό σενάριο συνο-
δεύεται από εξαιρετικά υψηλό βαθμό αβεβαι-
ότητας λόγω της απρόβλεπτης εξέλιξης της 
πανδημίας και των επιπτώσεών της. Ως εκ 
τούτου, η ΚΤΚ, στα πλαίσια των ασκήσεων του 
Ευρωσυστήματος, έχει προβεί σε εκτίμηση 
ακόμα 2 σεναρίων (ήπιο και ακραίο), με στόχο 
την κάλυψη ενός ευρύτερου φάσματος 
πιθανών ενδεχομένων. Στα επιπρόσθετα αυτά 
σενάρια, η ύφεση υπολογίζεται στο -5,6% και 
στο -9,9% σε ήπιο και ακραίο, αντίστοιχα, ενώ 
και στα 3 σενάρια προβλέπεται σταδιακή 
ανάκαμψη  το 2021.  

Η βασική διαφορά των σεναρίων έγκειται 
στις υποθέσεις εργασίας σε σχέση με την 
πορεία της πανδημίας. Στο ήπιο σενάριο θεω -
ρείται ότι ο ιός περιορίζεται επιτυχώς χωρίς 
επανεμφάνιση και η οικονομία επανέρχεται 
γρηγορότερα σε κανονικούς ρυθμούς. Στο 
βασικό σενάριο γίνεται η υπόθεση εργασίας 
ότι η πανδημία αντιμετωπίζεται μερικώς, με 
κάποιους περιορισμούς να παραμένουν σε 
ισχύ. Αντίθετα, στο ακραίο σενάριο γίνεται η 
υπόθεση της επανεμφάνισης του ιού με 
δεύτερο κύμα κρουσμάτων προς το τέλος του 
2020. Σημειώνεται ότι και στα τρία σενάρια 
υιοθετείται η υπόθεση εργασίας του Ευρωσυ-
στήματος ότι ιατρική λύση (αντίδοτο ή 
εμβόλιο) ανακαλύπτεται το 2021. 

Για να μετριαστεί το μέγεθος της οικονο-
μικής συρρίκνωσης στην Κύπρο και να 
αποφευχθεί σημαντική αύξηση της ανεργίας, 
η κυβέρνηση υιοθέτησε μέτρα ανακούφισης 
για τις επιχειρήσεις και τα νοικοκυριά μέχρι 
τον Ιούνιο και πιθανώς πέραν αυτού. Η δημο-
σιονομική παρέμβαση για αντιμετώπιση της 
κρίσης στην Κύπρο με τη συνεπακόλουθη 
σημαντική αύξηση του δημοσίου χρέους και 
του δημοσιονομικού ελλείμματος, ήταν επεί-
γουσα και αναγκαία. Θα πρέπει, όμως, να 
σημειωθεί ότι υπάρχουν περιορισμοί ως προς 
τη συνέχιση αυτής της παρέμβασης, καθότι η 
βιωσιμότητα των δημόσιων οικονομικών είναι 
καθοριστικός παράγοντας για την επάνοδο 
στην ομαλότητα. 

Τα περιοριστικά μέτρα που επιβλήθηκαν 
για τον περιορισμό της πανδημίας επηρέασαν 
αναπόφευκτα την ικανοποίηση των τρεχου -
σών οικονομικών υποχρεώσεων νοικοκυριών 
και επιχειρήσεων όσο και τη ζήτηση για νέες 
χρηματοδοτήσεις.  Οι συγκεκριμένες εξελίξεις 
ανάτρεψαν τους σχεδιασμούς των πιστωτικών 
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2.     Λόγω της μεγάλης αβεβαιότητας ως προς την πορεία της πανδημίας, οι τρέχουσες προβλέψεις της ΚΤΚ για τα μακροοικονομικά 
δεδομένα μπορούν να θεωρηθούν ως διαφορετικά σενάρια για τα οποία έχουν υιοθετηθεί διαφορετικές υποθέσεις εργασίας, 
που σχετίζονται κυρίως με την άγνωστη επιδημιολογική κατάσταση τόσο στην Κύπρο όσο και στο εξωτερικό. Καθώς θα ήταν 
συγκεχυμένο να αναλυθούν και τα τρία σενάρια, η ΚΤΚ, όπως και η ΕΚΤ, αναλύει εις βάθος μόνο το βασικό σενάριο στην Ενότητα 
3, του οποίου οι εκτιμήσεις θεωρούνται και ως οι τρέχουσες βασικές προβλέψεις της ΚΤΚ. 
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ιδρυμάτων για το 2020 και αποτέλεσαν τροχο-
πέδη στη συνέχιση των προσπαθειών για 
περαιτέρω απομόχλευση του ισολογισμού 
τους από τις μη εξυπηρετούμενες χορηγήσεις. 
Επιπρόσθετα, η δυσκολία των νοικοκυριών 
και των επιχειρήσεων να εξυπηρετήσουν τον 
υφιστάμενο δανεισμό τους λόγω της πανδη-
μίας, δημιούργησε την ανάγκη για τη λήψη 
μέτρων και από τις ευρωπαϊκές και εθνικές 
αρχές. 

Η ΚΤΚ, ως η αρμόδια αρχή για τη διατή-
ρηση της χρηματοπιστωτικής σταθερότητας 
της χώρας ενήργησε άμεσα έχοντας υπόψη 
της δύο καθοριστικής φύσεως παραμέτρους: 
πρώτον, τη στήριξη της πραγματικής οικονο-
μίας, νοικοκυριών και επιχειρήσεων, μέσω του 
τραπεζικού τομέα και δεύτερον, την προ -
στασία στον μέγιστο δυνατό βαθμό της 
χρηματοοικονομικής σταθερότητας και του 
τραπεζικού τομέα της χώρας. 

Συγκεκριμένα, η ΚΤΚ αντιλαμβανόμενη ότι 
τόσο η λήψη μέτρων όσο και η ταχύτητα στη 
λήψη αυτών των μέτρων είναι καθοριστική, 
ενήργησε τάχιστα και έγκαιρα σε συνεργασία 
με τις ευρωπαϊκές αρχές (Ευρωπαϊκή Κεντρική 
Τράπεζα και Ευρωπαϊκή Αρχή Τραπεζών) για 
την ανάγκη επίδειξης ευελιξίας όσο αφορά 
τους κανονισμούς προληπτικής εποπτείας. 
Συνέπεια των πιο πάνω, ήταν η λήψη συγκεκρι-
μένων μέτρων και αποφάσεων ούτως ώστε τα 
τραπεζικά ιδρύματα να έχουν τη δυνατότητα 
να στηρίξουν την οικονομία. Συγκεκριμένα, για 
να διευκολυνθεί η παραχώρηση νέων βραχυ-
πρόθεσμων πιστωτικών διευκολύνσεων η ΚΤΚ 
τροποποίησε σχετική οδηγία και παράλληλα 
εκδόθηκε σχετική εγκύκλιος ώστε να παρέχεται 
μερική χαλάρωση στα προαπαιτούμενα για την 
έγκριση βραχυπρόθεσμων νέων χορηγήσεων. 
Επίσης, το Διοικητικό Συμβούλιο της ΚΤΚ 
έδωσε τη συγκα τάθεσή του προς το Υπουργείο 
Οικονομικών για την έκδοση των Διαταγμάτων 

για την εφαρμογή της αναστολής της κατα-
βολής των δόσεων δανείων. Είναι σημαντικό να 
σημειωθεί ότι η ΚΤΚ συμμετείχε ενεργά στον 
σχεδιασμό των προνοιών της σχετικής Νομο-
θεσίας και των Διαταγμάτων. Παράλληλα, η 
απόφαση για προσωρινή ελάφρυνση των 
κεφαλαιακών απαιτήσεων ώστε να δοθεί στις 
τράπεζες η ευχέρεια να χορηγήσουν νέες 
πιστωτικές διευκολύνσεις είναι βασικά στοιχεία 
που αναμένεται να ανακουφίσουν χιλιάδες 
νοικοκυριά και επιχειρήσεις και ταυτόχρονα 
αναμένεται να υποβοηθήσουν τον τραπεζικό 
τομέα για την ελαχιστοποίηση των αρνητικών 
συνεπειών της πανδημίας.  

Παράλληλα, η ΚΤΚ αναμένει ότι οι τράπεζες 
θα αξιολογούν συνεχώς τα δανειακά χαρτο-
φυλάκιά τους έτσι ώστε να αναγνωρίζονται οι 
δανειολήπτες με υψηλότερο πιστωτικό 
κίνδυνο. Σχετικώς, η ΚΤΚ εξέδωσε σύσταση 
προς τις τράπεζες και τις εταιρείες εξαγοράς 
πιστώσεων με τις οποίες τις καλεί όπως,  σε 
συνεργασία με τους βιώσιμους δανειολήπτες, 
ολοκληρώνουν με ταχύτητα αναδιαρθρώσεις 
οι οποίες να προνοούν τέτοιο πρόγραμμα 
αποπληρωμής που θα δίνει τη δυνατότητα 
στο βιώσιμο δανειολήπτη να επανέλθει σε 
πλήρη οικονομική δραστηριότητα. Στις εγκυ-
κλίους συστήνεται όπως οι αναδιαρθρώσεις 
ολοκληρώνονται χωρίς την επιβολή πρόσθε -
των χρεώσεων ενώ σημειώνεται ότι η επεξή-
γηση και η κατανόηση των προνοιών των 
αναδιαρθρωμένων συμβάσεων από μέρους 
των δανειοληπτών είναι ιδιαίτερα σημαντική.  

Ωστόσο, η ύπαρξη τυχόν στρατηγικών 
κακοπληρωτών που δύναται να εκμεταλλευ-
τούν την κρίση προβάλλοντάς την ως δικαιο-
λογία, θα πρέπει να αντιμετωπισθεί με 
αποφασιστικότητα και αυστηρότητα από 
όλους τους φορείς, συμπεριλαμβανομένης και 
της πολιτείας. Παράλληλα, από την αλλαγή 
της καταναλωτικής συμπεριφοράς, ίσως να 
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προκύψουν και συγκεκριμένες επιχειρημα-
τικές ευκαιρίες, οι οποίες θα χρειαστούν 
χρηματοδότηση. Στο σημείο αυτό οι τράπεζες 
θα πρέπει να αναλάβουν το ρόλο τους ως οι 
διαμεσολαβητές της παροχής κεφαλαίων από 
τους αποταμιευτές προς τους επενδυτές. 
Αναθεώρηση θα πρέπει να γίνει επίσης και στα 
επιχειρηματικά και κεφαλαιακά πλάνα των 
τραπεζών ούτως ώστε αυτά να αντικατοπτρί-
ζουν τις νέες διαμορφούμενες συνθήκες. 

Η υγειονομική κρίση είναι σύνθετη και η 
εξέλιξη και η διάρκεια της παραμένει ιδιαίτερα 
αβέβαιη. Τόσο το τραπεζικό σύστημα όσο και 
η πραγματική οικονομία καλούνται να 
λειτουργήσουν κάτω από έκτακτες συνθήκες 
μεγάλης αβεβαιότητας. Στο πλαίσιο αυτό, 
είναι εξαιρετικά κρίσιμο να υπάρχει αυξημένη 
εγρήγορση ώστε να ελαχιστοποιηθεί ο αντί-
κτυπος της πανδημίας στα νομισματικά 
μεγέθη και στη μέχρι τώρα θετική πορεία των 
ΜΕΧ και του χρηματοπιστωτικού συστήματος 
γενικότερα. 

Με δεδομένο λοιπόν το ότι η ανάπτυξη της 
οικονομίας μας βασίζεται καθοριστικά στο 
τραπεζικό σύστημα και το τραπεζικό σύστημα 
εξαρτάται σχεδόν εξ ολοκλήρου από την οικο-
νομία, θα πρέπει συνολικά να διασφαλίζεται 
ότι τα όποια μέτρα λαμβάνονται επενεργούν 
ισορροπημένα στην εύρυθμη λειτουργία της 
πιο πάνω αμφίδρομης σχέσης. Δεν πρέπει σε 
καμιά περίπτωση να παραγνωρίζεται το 
γεγονός ότι λόγω της κρίσης του 2013 έχουμε 
ακόμα συγκεκριμένους δημοσιονομικούς 
περιορισμούς καθώς και περιορισμούς στον 
τραπεζικό τομέα. Επομένως, το δημοσιονο-
μικό αλλά και νομισματικό πακέτο στήριξης 
θα πρέπει να είναι συνετά και να προσαρμό-
ζονται συνεχώς λαμβάνοντας υπόψη τις οικο-
νομικές δυνατότητες του κράτους και του 
τραπεζικού συστήματος, την εξέλιξη της οικο-
νομικής δραστηριότητας καθώς και το νομικό 
πλαίσιο. Ο δρόμος επομένως προς τα εμπρός 
απαιτεί σύνεση, ρεαλισμό και πολύ προσε-
κτικό σχεδιασμό. 1
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1.     Διεθνές Περιβάλλον: κύριες εξελίξεις 
 
• Δραματική επιδείνωση στην παγκόσμια οι-

κονομική δραστηριότητα από τις αρχές του 
2020, λόγω της πανδημίας COVID-19 και των 
συνεπακόλουθων περιοριστικών μέτρων. 

• Επιβράδυνση του παγκόσμιου πληθωρισμού 
κατά τους πιο πρόσφατους μήνες του 2020, 
λόγω των αρνητικών επιπτώσεων της παν-
δημίας.  

• Μεγάλη μείωση της ζήτησης και συνεπακό-
λουθα της τιμής του πετρελαίου από τις αρχές 
του 2020 λόγω της δραματικής επιδείνωσης 
της διεθνούς οικονομικής δραστηριότητας. 

• Διατήρηση του συνολικού και του δομικού 
πληθωρισμού της ζώνης του ευρώ σε χαμη-
λότερα επίπεδα από το 2019. 

• Μείωση των βασικών επιτοκίων της Ομο-
σπονδιακής Τράπεζας των ΗΠΑ και της Τρά-
πεζας της Αγγλίας, με περαιτέρω χαλαρωτικά 
μέτρα από την ΕΚΤ. 

 
1.1 Εξωτερικές εξελίξεις 
 
Οικονομική ανάπτυξη3 
 
Από τις αρχές του 2020, η πανδημία COVID-19 
έχει προκαλέσει δραματική επιδείνωση την 
παγκόσμια οικονομία και το εμπόριο. Τα 
δραστικά μέτρα που έλαβαν οι κυβερνήσεις 
για περιορισμό της εξάπλωσης της πανδημίας 
είχαν ως αποτέλεσμα την απότομη μείωση της 
οικονομικής δραστηριότητας. Άλλοι παρά-
γοντες που επηρεάζουν επίσης την οικονομική 
δραστηριότητα, ειδικότερα στις ανα δυόμενες 
οικονομίες, περιλαμβάνουν την απότομη 
μείωση των τιμών των βασικών εμπορευ-
μάτων, τη σημαντική στενότητα των χρηματο-
οικονομικών συνθηκών και τη ση μαντική 
εκροή κεφαλαίων. 
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3.     Η πρόβλεψη για το ΑΕΠ υπολογίζεται ως ο μέσος όρος των 
πιο πρόσφατων προβλέψεων από: Tην Ευρωπαϊκή Επιτροπή 
(European Economic Forecast, Spring 2020) και το Διεθνές 
Νομισματικό Ταμείο (World Economic Outlook, April 2020).
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Η ραγδαία επιδείνωση της οικονομικής 
δραστηριότητας αντιμετωπίστηκε με ισχυρά 
μέτρα πολιτικής. Οι κεντρικές τράπεζες που 
είχαν περιθώριο μείωσης των επιτοκίων το 
έπραξαν άμεσα, ενώ ορισμένες έχουν επίσης 
επεκτείνει τις αγορές περιουσιακών στοιχείων. 
Έχουν επι πρόσθετα εφαρμοστεί πολιτικές 
ενίσχυσης της ρευστότητας με στόχο την 
ομαλή λει τουργία των χρηματοπιστωτικών 
αγορών. Ταυτόχρονα, κυβερνήσεις έχουν 
θεσπίσει μεγάλα πακέτα δημοσιονομικών 
κινήτρων, με τη σύνθεσή τους να στρέφεται 
σε μεγάλο βαθμό προς εγγυήσεις δανείων και 
μέτρα στήριξης του εισοδήματος των νοικο-
κυριών. 

Το παγκόσμιο εμπόριο μειώθηκε απότομα, 
λόγω των διαταραχών της αλυσίδας εφοδια-
σμού και του ευρέως διαδεδομένου αρνη-
τικού κλυδωνισμού στη ζή τηση. Το πρώτο 
τρίμηνο του 2020, οι δια ταραχές στην παρα-
γωγή που σχετίζονται με την επίδραση της 
πανδημίας στην Κίνα επηρέασαν το διεθνές 
εμπόριο, ιδίως σε χώρες της Ασίας που 
διασυνδέονται έντονα με την Κίνα μέσω περι-
φερειακών αλυσίδων αξίας. Ωστόσο, καθώς η 
κατάσταση εξελίχθηκε σε πανδημία, οι διατα-
ραχές στην παραγωγή εξαπλώθηκαν και είναι 
πιθανό να επιβαρύνουν το παγκόσμιο εμπό -
ριο για κάποιο χρονικό διάστημα. 

Στη ζώνη του ευρώ, η πανδημία και τα 
μέτρα περιορισμού της εξάπλωσής της 
οδήγησαν σε μια πορεία οικονομικής συρρί-
κνωσης, πρωτοφανούς εύρους, βάθους και 
ταχύτητας. Οι σχετικοί δείκτες καταναλωτικής 
και επιχειρηματικής εμπιστοσύνης υποδηλούν 
μια ακόμη μεγαλύτερη συρρίκνωση της οικο-
νομικής ανάπτυξης και μια βαθιά επιδείνωση 
των συνθηκών στην αγορά εργασίας κατά το 
δεύτερο τρίμηνο του 2020. Δεδομένης της 
μεγάλης αβεβαιότητας σχετικά με την τελική 
έκταση της οικονομικής συρρίκνωσης, τα 
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σενάρια ανάπτυξης που καταρτίστηκαν από 
το προσωπικό της ΕΚΤ υποδηλώνουν ότι το 
ΑΕΠ της ζώνης του ευρώ θα μπορούσε να 
μειωθεί μεταξύ 5% και 12% φέτος, ανάλογα με 
τη διάρκεια των μέτρων περιορισμού και την 
επιτυχία των πολιτικών μετριασμού των οικο-
νομικών συνεπειών για τις επιχειρήσεις και 
τους εργαζομένους. Παρόμοια εικόνα παρου-
σιάζουν και τα σενάρια της Ευρωπαϊκής 
Επιτροπής και του ΔΝΤ με βασικό σενάριο 
μείωσης της τάξης του -7,6% για το 2020 
(Διάγραμμα Α.1). Καθώς σταδιακά αίρονται τα 
μέτρα περιορισμού, τα σενάρια αυτά προβλέ-
πουν ανάκαμψη της οικονομικής δραστηριό-
τητας, με το ΑΕΠ να φθάνει στο 5,5% το 2021, 
αν και η ταχύτητα και η κλίμακα της 
ανάκαμψης παραμένουν εξαιρετικά αβέ βαιες. 
Στην αποφασιστικότητά τους να συνεχίσουν 
να στηρίζουν την οικονομία της ζώνης του 
ευρώ ενόψει της τρέχουσας οικονομικής 
διαταραχής και της αυξημένης αβεβαιότητας, 
οι κυβερνήσεις της ζώνης του ευρώ, καθώς και 
η ΕΚΤ και άλλοι ευρωπαϊκοί θεσμοί αντέ-
δρασαν άμεσα με μέτρα που αποσκοπούν 
στην ανακούφιση των οικονομικών επιπτώ-
σεων της πανδημίας. 

Στις ΗΠΑ, τα μέτρα περιορισμού της πανδη-
μίας  αναμένεται να οδηγήσουν σε σημαντική 
μείωση της οικονομικής δραστηριότητας κατά 
το πρώτο εξάμηνο του 2020, ιδίως κατά το 
δεύτερο τρίμηνο. Οι προκαταρκτικές εκτιμή-
σεις για το πρώτο τρίμηνο καταγράφουν 
συρρίκνωση του ΑΕΠ κατά 4,8%. Αυτό 
αποτελεί τη μεγαλύτερη μείωση του ΑΕΠ μετά 
την παγκόσμια χρηματοπιστωτική κρίση, όπου 
το ΑΕΠ κατέγραψε μείωση 8,4% το τελευταίο 
τρίμηνο του 2008. Η προκαταρκτική εκτίμηση 
βασίζεται σε ελλιπή στοιχεία και υπόκειται σε 
περαιτέρω αναθεωρήσεις. Δραματική εκτι-
μάται ότι θα είναι και η αύξηση της ανεργίας 
ιδίως κατά το πρώτο εξάμηνο του 2020, με 
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Πηγή: Eurostat. 
Σημείωση: Οι προβλέψεις είναι για το έτος και υπολογίζονται ως οι μέσοι όροι των πιο 
πρόσφατων προβλέψεων από την Ευρωπαϊκή Επιτροπή και το ΔΝΤ.
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συνεπακόλουθη μείω ση της καταναλωτικής 
εμπιστοσύνης και των δαπανών. Ως αποτέ-
λεσμα, κατά το πρώτο εξάμηνο του έτους, το  
ΑΕΠ των ΗΠΑ αναμένεται να μειωθεί περισσό-
τερο από ότι κατά τη διάρκεια της παγκόσμιας 
χρηματοπιστωτικής κρίσης και να φθάσει 
σύμφωνα με τις εκτιμήσεις ξένων αναλυτών 
στο -6,2% για ολόκληρο το 2020 (Διάγραμμα 
Α.1, σελ. 15). Εξαιτίας της κατάστασης αυτής, 
το Αμερικανικό Κογκρέσο ενέκρινε ένα τερά-
στιο δημοσιονομικό πακέτο στήριξης της 
οικονομίας, ενώ από νομισματικής πλευράς, η 
Ομοσπονδιακή Τράπεζα προχώρησε σε 
μείωση των επιτοκίων και σε μια σειρά άλλων 
μέτρων νομισματικής επέ κτασης. Ως αποτέ-
λεσμα, το 2021 το ΑΕΠ αναμένεται να κατα-
γράψει αύξηση της τάξης 4,8%. 

Τα δεδομένα για το Ηνωμένο Βασίλειο 
υποδηλούν ότι το ξέσπασμα της επιδημίας 
είχε σημαντική αρνητική επίδραση σε μια ήδη 
επιβραδυνόμενη οικονομία με το ΑΕΠ να 
αναμένεται να φθάσει στο -7,4% (Διάγραμμα 
Α.1, σελ. 15) το 2020. Οι πολιτικές μετριασμού 
ήταν άμεσες και ισχυρές, τόσο από την κυβέρ-
νηση με μέτρα δημοσιονομικής στή ρι ξης όσο 
και από την Τράπεζα της Αγγλίας με μείωση 
των επιτοκίων και άλλα μέτρα νομισματικής 
χαλάρωσης, με αποτέλεσμα να ανα μένεται 
ανάκαμψη του ΑΕΠ το 2021 κατά 5%. 
 
Πληθωρισμός4 
 
Η πανδημία είχε ως αποτέλεσμα την επιβρά-
δυνση του πληθωρισμού ανά το παγκόσμιο, 
ιδιαίτερα κατά τους μήνες Μάρτιο και Απρίλιο 
του 2020. Η πορεία του πληθωρισμού παγκό-
σμια είναι συνυφασμένη με την πορεία της 
παγκόσμιας οικονομικής δραστηριότητας και 
της επακόλουθης μεγάλης πτώσης στην τιμή 

4.     Η πρόβλεψη για τον πληθωρισμό υπολογίζεται ως ο μέσος 
όρος των πιο πρόσφατων προβλέψεων από: Tην Ευρω-
παϊκή Επιτροπή (European Economic Forecast, Spring 
2020) και το Διεθνές Νομισματικό Ταμείο (World Economic 
Outlook, April 2020). 
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του πετρελαίου, ως αποτέλεσμα της μείωσης 
της παγκόσμιας ζήτησης. 

Σύμφωνα με τις προβλέψεις διεθνών οργα-
νισμών και αναλυτών, οι οποίες τη δεδομένη 
στιγμή περιβάλλονται από μεγάλη αβεβαι-
ότητα λόγω των εξελίξεων που συνδέονται με 
την πανδημία, το 2020 ο πληθωρισμός σε 
επιλεγμένες ανεπτυγμένες οικονομίες όπως οι 
ΗΠΑ, το ΗΒ, η Ιαπωνία και η ζώνη του ευρώ, 
αναμένεται να κυμανθεί σε πολύ χαμηλότερα 
επίπεδα από εκείνα του 2019 (Διάγραμμα 
Α.2). Οι προβλέψεις αυτές αντικατοπτρίζουν  
κυρίως την αναμενόμενη ύφεση της παγκό-
σμιας οικονομικής δραστηριότητας, τη 
σημαντικά μειωμένη ζήτηση, αλλά και τις κατά 
μέσο όρο πολύ χαμηλότερες τιμές του πετρε-
λαίου. Οι προαναφερθέντες καθοδικοί παρά-
γοντες αναμένεται να υπερισχύσουν των 
οποιωνδήποτε αυξήσεων στις τιμές μερικών 
προϊόντων λόγω διαταραχών ή ελλείψεων 
στην αλυσίδα εφοδιασμού. Όσον αφορά το 
2021, ο πληθωρισμός στις πλείστες προανα-
φερθείσες ανεπτυγμένες χώρες αναμένεται να 
παρουσιάσει ανάκαμψη, αντικατοπτρίζοντας 
κυρίως την ανοδική επίδραση βάσης στις 
τιμές της ενέργειας αλλά και την προβλεπό-
μενη παγκόσμια ανάκαμψη στην οικονομική 
δραστηριότητα. 
 
Συναλλαγματικές ισοτιμίες 
 
Η συναλλαγματική ισοτιμία του ευρώ έναντι 
των βασικών διεθνών νομισμάτων συνέχισε 
να καταγράφει γενικά καθοδική πορεία από 
τις αρχές του έτους μέχρι και την ημερομηνία 
τελευταίας ενημέρωσης των στοιχείων στο 
παρόν Οικονομικό Δελτίο (Διάγραμμα Α.3). 
Η αποδυνάμωση του ευρώ αντικατοπτρίζει 
την αυξημένη αστάθεια και το διαφορετικό 
χρο νι κό διάστημα των κύριων οικονομικών 
επιπτώσεων της πανδημίας. Πιο συγκεκρι-
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μένα, από τις αρχές του έτους μέχρι και τις 15 
Μαΐου του 2020, το ευρώ υποτιμήθηκε κατά 
3,3% έναντι του δολαρίου των ΗΠΑ και 3,9% 
έναντι του Ιαπωνικού γεν. Αντίθετα, έναντι 
της στερλίνας, το ευρώ  ανατιμήθηκε κατά 
4,5% λόγω της ιδιαίτερα αυξημένης αβεβαι-
ότητας στο Ηνωμένο Βασίλειο (πανδημία και 
Brexit). 
 
Πετρέλαιο 
 
Οι τιμές του αργού πετρελαίου Brent μειώ θη -
καν κατά 51% κατά την περίοδο Ιανουαρίου-
15 Μαΐου 2020 σε σύγκριση με την αντίστοιχη 
περίοδο του 2019, κυρίως λόγω της απότομης 
κατάρρευσης της ζήτησης που σχετίζεται με 
την πανδημία (Διάγραμμα Α.4). Στις 12 Απρι-
λίου 2020, ο όμιλος ΟΠΕΚ ανακοίνωσε σχέ δια 
περιορισμού του εφοδιασμού με πε  τρέ  λαιο, 
αλλά  αυτή η κίνηση εκτιμάται ότι είναι 
απίθανο να αντισταθμίσει πλήρως την 
απώλεια ζήτησης στο εγγύς μέλλον. Ο Διεθνής 
Οργανισμός Ενέργειας αναμένει μείωση της 
παγκόσμιας ζήτησης πετρελαίου για πρώτη 
φορά σε μια δεκαετία, προβλέποντας πτώση 
-9,3% για ολόκληρο το 2020. 
 
Διεθνή βασικά επιτόκια 
 
Στις 3 Μαρτίου 2020 η Ομοσπονδιακή Τράπε ζα 
των ΗΠΑ προχώρησε σε μείωση του εύ ρους του 
βασικού της επιτοκίου της κατά 50 μονάδες 
βάσης στο 1% με 1,25% (Διάγραμμα Α.5). Στις 
16 Μαρτίου 2020, ανακοίνωσε εκ νέου μείωση 
του εύρους του βασικού επιτοκίου δανεισμού 
κατά 100 μονάδες βάσης σε 0%-0,25%, εξαιτίας 
των οικονομικών επιπτώσεων της πανδημίας 
και διευκρίνισε ότι θα διατηρήσει τα επιτόκια 
στο επίπεδο αυτό όσο διαρκεί η κρίση. Σε 
μείωση των επιτοκίων προχώρησε και η 
Τράπεζα της Αγγλίας, ως μέτρο στήριξης της 
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οικονομίας και των επιχειρήσεων της Βρετανίας 
από την επίδραση της πανδημίας. Συγκεκρι-
μένα, στις 11 Μαρτίου, η  Τράπεζα της Αγγλίας, 
μείωσε το βασικό επιτόκιο στο 0,25% από το 
0,75% ενώ στις 19 Μαρτίου, μείωσε εκ νέου το 
βασικό επιτόκιο στο ιστορικό χαμηλό του 0,1%, 
προειδοποιώντας ότι η πανδημία θα οδηγήσει 
σε «απότομο και μεγάλο» οικονομικό σοκ. Η 
ΕΚΤ από την άλλη, εξακολουθεί να διατηρεί το 
επιτόκιο των πρά ξεων κύριας αναχρηματοδό-
τησης καθώς και τα επιτόκια της διευκόλυνσης 
οριακής χρηματοδότησης και της διευκόλυνσης 
απο δοχής καταθέσεων αμετάβλητα (από τον 
Σεπτέμβριο του 2019) σε 0,00%, 0,25% και -
0,50% αντιστοίχως. Παράλληλα, όμως, έχει 
υιοθετήσει μια χαλαρώτερη νομισματική πολι-
τική μέσω υιοθέτησης περαιτέρω μη-συμβα-
τικών μέτρων (δείτε επόμενη ενότητα). 
 
1.2 Νομισματικές εξελίξεις στη ζώνη του 
ευρώ 
 
Πληθωρισμός 
 
Σύμφωνα με τα τελευταία διαθέσιμα στοιχεία, ο 
πληθωρισμός στη ζώνη του ευρώ υποχώρησε 
στο 0,3% τον Απρίλιο του 2020 σε σύγκριση με 
0,7% τον Μάρτιο του 2020 (Διάγραμμα Α.6) 
σαφώς επηρεαζόμενος από τις αρνητικές εξελί-
ξεις της πανδημίας. Η μείωση σε σχέση με τον 
προηγούμενο μήνα οφειλόταν κυρίως στις 
μεγαλύτερες μειώσεις στις τιμές της ενέργειας 
λόγω της κατακόρυφης πτώσης στη ζήτηση για 
πετρέλαιο. Κατά την ίδια περίοδο, οι αυξήσεις 
στις τιμές των βιομηχανικών προϊόντων εξαι-
ρουμένης της ενέργειας συνεχίζουν να παραμέ-
νουν σε αναιμικά επίπεδα, εν μέρει λόγω της 
μειωμένης ζήτησης. Ως αποτέλεσμα, τόσο ο 
συνολικός πληθωρισμός όσο και ο πληθωρι-
σμός εξαιρουμένων των τιμών της ενέργειας και 
των τροφίμων (δομικός πληθωρισμός) συνεχί-
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ζουν να κυμαίνονται σε σχετικά υποτονικά 
επίπεδα, φθάνοντας, κατά μέσο όρο, στο 0,9% 
και 1,0%, αντίστοιχα, κατά το πρώτο τετράμηνο 
του έτους. 

Λαμβάνοντας υπόψη τα τελευταία διαθέ-
σιμα στοιχεία, καθώς επίσης και τις αρνητικές 
εξελίξεις στην παγκόσμια οικονομία, ο πληθω-
ρισμός στη ζώνη του ευρώ αναμένεται να 
κυμανθεί σε πολύ χαμηλά επίπεδα κατά το 
2020 και σε σχετικά υποτονικά, αν και υψηλό-
τερα, επίπεδα για το 2021. Πιο συγκεκριμένα, 
οι πιο πρόσφατες προβλέψεις διεθνών οργα-
νισμών και αναλυτών για τον πληθωρισμό στη 
ζώνη του ευρώ συγκλίνουν στο 0,2% για το 
2020 και γύρω στο 1,1% το 2021. Η εξαιρετικά 
υποτονική πορεία του πληθωρισμού στη ζώνη 
του ευρώ είναι ο κύριος λόγος που η ΕΚΤ 
υιοθέτησε και συνεχίζει να υιοθετεί επεκτα-
τική νομισματική πολιτική. 

Μεσοπρόθεσμα, ο συνολικός πληθωρι-
σμός αναμένεται να σημειώσει σταδιακή 
άνοδο, υποβοηθούμενος κυρίως από τα συνε-
χιζόμενα μέτρα επεκτατικής νομισματικής 
πολιτικής της ΕΚΤ και την προβλεπόμενη ανά -
καμψη της οικονομικής μεγέθυνσης.  
 
Βασικά επιτόκια και παρεμβάσεις της ΕΚΤ 
 
Η ΕΚΤ, εν μέσω των αυξανόμενων καθοδικών 
κινδύνων για τον πληθωρισμό, όπως περιγρά-
φονται πιο πάνω, αλλά και στην παγκόσμια 
οικονομία, ανακοίνωσε στις πιο πρόσφατες 
νομισματικές της συνεδριάσεις (Μαρτίου και 
Απριλίου 2020) ένα σημαντικό και στοχευμένο 
συνολικό επεκτατικό πακέτο νομισματικής 
πολιτικής. Τα νέα μέτρα, σε συνδυασμό με τα 
μέτρα νομισματικής πολιτικής που είναι ήδη σε 
εφαρμογή, αναμένεται να στηρίξουν τη 
ρευστότητα και τις συνθήκες χρηματοδότησης 
για τα νοικοκυριά, τις επιχειρήσεις και τις 
τράπεζες και να συμβάλουν στη διατήρηση της 
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ομαλής παροχής πιστώσεων προς την πραγμα-
τική οικονομία. Πιο συγκεκριμένα,  στη συνε-
δρίαση νομισματικής πολιτικής στις 12 Μαρ τίου 
του 2020, το Διοικητικό Συμ βούλιο της ΕΚΤ 
προχώρησε στην υιοθέτηση νέας δέ σμης μη-
συμβατικών μέτρων νομισματικής πολιτικής5. 
Χαρακτηριστικά, η ΕΚΤ αποφάσισε όπως: 
• Θα διενεργεί, προσωρινά, πρόσθετες πρά-

ξεις πιο μακροπρόθεσμης αναχρηματοδό-
τησης (“LTROs”), με σκοπό την άμεση πα-
ροχή στήριξης σε ρευστότητα προς το 
χρηματοπιστωτικό σύστημα της ζώνης του 
ευρώ. Αυτές οι νέες πράξεις “LTROs”, θα πα-
ρέχουν ρευστότητα με ευνοϊκούς όρους με 
σκοπό την κάλυψη της περιόδου μέχρι την 
έναρξη της πράξης “TLTRO III” που είναι προ-
γραμματισμένη για τον Ιούνιο του 2020. 

• Στο πλαίσιο των πράξεων “TLTRO III”, θα εφαρ-
μοστούν σημαντικά ευνοϊκότεροι όροι κατά 
την περίοδο Ιουνίου 2020 - Ιουνίου 2021. 

• Συνολικό ποσό ύψους €120 δισ. θα διατεθεί 
προσωρινά για πρόσθετες καθαρές αγορές 
στοιχείων ενεργητικού μέχρι το τέλος του 
έτους, διασφαλίζοντας τη σθεναρή συμβολή 
των προγραμμάτων αγοράς περιουσιακών 
στοιχείων του ιδιωτικού τομέα. Σε συνδυα-
σμό με τα υφιστάμενα προγράμματα αγο-
ράς στοιχείων ενεργητικού (“APP”), αυτό θα 
στηρίξει τις ευνοϊκές συνθήκες χρηματοδό-
τησης για την πραγματική οικονομία σε πε-
ριόδους αυξημένης αβεβαιότητας. 

• Οι επανεπενδύσεις των ποσών κεφαλαίου 
από την εξόφληση τίτλων αποκτηθέντων 
στο πλαίσιο του προγράμματος APP κατά 
τη λήξη τους θα συνεχιστούν πλήρως για 
παρατεταμένη χρονική περίοδο. 
Σε έκτακτη συνεδρίαση νομισματικής πολι-

τικής στις 18 Μαρτίου του 2020,  το Διοικητικό 
Συμβούλιο της ΕΚΤ προχώρησε στην υιοθέ-

5.     Για περαιτέρω λεπτομέρειες των συγκεκριμένων αποφά-
σεων του Διοικητικού Συμβουλίου της ΕΚΤ (ημερομηνίας 
12 Μαρτίου 2020), βλέπε τον πιο κάτω ιστοχώρο της ΕΚΤ: 
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2020/html/ecb.
mp200312~8d3aec3ff2.en.html 
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τηση επιπρόσθετων μέτρων μη-συμβατικών 
μέτρων νομισματικής πολιτικής6. Χαρακτηρι-
στικά, η ΕΚΤ αποφάσισε: 
• Να εισαγάγει ένα νέο έκτακτο προσωρινό 

πρόγραμμα αγοράς περιουσιακών στοι-
χείων ύψος €750 δισ. λόγω της πανδημίας 
(Pandemic Emergency Purchase Pro-
gramme –“PEPP”) για να αντιμετωπίσει την 
άνευ προηγουμένου κατάσταση που πλήτ-
τει τη ζώνη του ευρώ. Το πρόγραμμα θα 
έχει προσωρινή εφαρμογή και θα επιτρέψει 
στην ΕΚΤ να διαφυλάξει τη μετάδοση της 
νομισματικής πολιτικής και, τελικά, τη δυ-
νατότητά της να εξασφαλίζει τη σταθερό-
τητα των τιμών στη ζώνη του ευρώ. 

• Τη διεύρυνση του φάσματος των αποδε-
κτών περιουσιακών στοιχείων μέσω του 
προγράμματος αγοράς ομολόγων του επι-
χειρηματικού τομέα (CSPP).  

• Χαλάρωση των κριτηρίων καταλληλότητας 
με προσαρμογή των κύριων παραμέτρων 
κινδύνου του πλαισίου παροχής εξασφα-
λίσεων.  
Στη συνεδρίαση νομισματικής πολιτικής 

στις 30 Απριλίου του 20207,  το Διοικητικό 
Συμβούλιο της ΕΚΤ αποφάσισε επίσης όπως: 

6.     Για περαιτέρω λεπτομέρειες των συγκεκριμένων αποφά-
σεων του Διοικητικού Συμβουλίου της ΕΚΤ (ημερομηνίας 
18 Μαρτίου 2020),  βλέπε τον πιο κάτω ιστοχώρο της ΕΚΤ: 
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2020/html/ecb.
pr200318_1~3949d6f266.en.html          

7.     Για περαιτέρω λεπτομέρειες των συγκεκριμένων αποφά-
σεων του Διοικητικού Συμβουλίου της ΕΚΤ (ημερομηνίας 
30 Απριλίου 2020),  βλέπε τον πιο κάτω ιστοχώρο της ΕΚΤ: 
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2020/html/ecb.
mp200430~1eaa128265.en.html. Επιπλέον, σημειώνεται 
ότι, στη συνεδρίαση νομισματικής πολιτικής στις 04 Ιου-
νίου του 2020,  η οποία έγινε εκτός της τελευταίας προθε-
σμίας ενημέρωσης των στοιχείων του παρόντος 
Οικονομικού Δελτίου, το Διοικητικό Συμβούλιο της ΕΚΤ 
έλαβε περαιτέρω μέτρα χαλάρωσης της νομισματικής πο-
λιτικής. Αποφάσισε, μεταξύ άλλων, όπως το συνολικό ποσό 
του έκτακτου προγράμματος αγοράς στοιχείων ενεργητι-
κού λόγω πανδημίας (Pandemic Emergency Purchase Pro-
gramme – PEPP) θα αυξηθεί κατά €600 δισ. σε €1.350 δισ. 

        Για περαιτέρω λεπτομέρειες των αποφάσεων του Διοικητι-
κού Συμβουλίου της ΕΚΤ (ημερομηνίας 04 Ιουνίου 2020), 
βλέπε τον πιο κάτω ιστοχώρο της ΕΚΤ: 

        https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2020/html/ 
ecb.mp200604~a307d3429c.en.html  
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• Οι όροι των στοχευμένων πράξεων πιο μα-
κροπρόθεσμης αναχρηματοδότησης “TL-
TRO III” χαλαρώσουν περαιτέρω. 

• Διενεργηθεί μια νέα δέσμη μη στοχευμέ-
νων πράξεων πιο μακροπρόθεσμης ανα-
χρηματοδότησης λόγω της πανδημίας 
(Pandemic Emergency Longer-Term Refi-
nancing Operations – “PELTRO”) με σκοπό 
τη στήριξη των συνθηκών ρευστότητας 
στο χρηματοπιστωτικό σύστημα της ζώνης 
του ευρώ και τη συμβολή στη διατήρηση 
της ομαλής λειτουργίας των χρηματαγο-
ρών μέσω της παροχής ενός αποτελεσμα-
τικού μηχανισμού ενίσχυσης ρευστότητας.  

• Οι αγορές “PEPP” θα συνεχίσουν να διενερ-
γούνται με ευελιξία ως προς τον χρόνο, τις 
κατηγορίες περιουσιακών στοιχείων και τις 
χώρες. 

• Οι καθαρές αγορές στο πλαίσιο του προ-
γράμματος αγοράς στοιχείων ενεργητικού 
(asset purchase programme – APP) θα συ-
νεχιστούν με ύψος €20 δισ. μηνιαίως, σε 
συνδυασμό με τις αγορές στο πλαίσιο της 
πρόσθετης χρηματοδότησης ύψους €120 
δισ. που διατίθεται προσωρινά μέχρι το τέ-
λος του έτους. 
Όσον αφορά τα συμβατικά μέτρα νομισμα-

τικής πολιτικής, η ΕΚΤ διατήρησε αμετάβλητα 
τα βασικά της επιτόκια το πρώτο πεντάμηνο 
του 2020, στο 0,00%, 0,25% και -0,50% για τις 
πράξεις κύριας αναχρηματοδότησης, διευκό-
λυνσης οριακής χρηματοδότησης και διευκό-
λυνσης αποδοχής καταθέσεων, αντίστοιχα. Το 
Διοικητικό Συμβούλιο της ΕΚΤ αναμένει ότι τα 
προαναφερθέντα βασικά επιτόκια της ΕΚΤ θα 
παραμείνουν στα σημερινά τους ή σε χαμηλό-
τερα επίπεδα έως ότου διαπιστώσει ότι οι 
προο πτικές για το συνολικό πληθωρισμό συγκ -
 λίνουν σθεναρά και σε επαρκή βαθμό προς το 
μεσοπρόθεσμο στόχο για τη σταθερότητα των 
τιμών, ενώ την ίδια στιγμή, αυτή η σύγκλιση θα 
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αντανακλάται και κατά συ νε πή τρόπο στη 
δυναμική του δομικού πληθωρι σμού. 

Τα προαναφερθέντα μέτρα νομισματικής 
πολιτικής της ΕΚΤ, συμβατικά και μη-συμβα-
τικά, έχουν ως πρώτιστο στόχο τη στήριξη της 
πολιτικής για επαναφορά του πληθωρισμού 
στη ζώνη του ευρώ σε βιώσιμα και συμβατά 
με το μεσοπρόθεσμο στόχο της επίπεδα, 
δηλαδή κάτω αλλά πλησίον του 2%, αλλά και 
της έμμεσης στήριξης της οικονομίας της 
ζώνης του ευρώ σε αυτό το πολύ αβέβαιο και 
υφεσιακό οικονομικό περιβάλλον.  

Όσον αφορά το επιτόκιο EONIA και το νέο 
βραχυπρόθεσμο επιτόκιο αναφοράς του 
ευρώ €STR, αυτά παρέμειναν σχετικά αμετά-
βλητα από τις αρχές του 2020 μέχρι και τα 
μέσα Μαΐου, αφού τα βασικά επιτόκια της ΕΚΤ 
δεν παρουσίασαν οποιαδήποτε αλλαγή κατά 
την υπό εξέταση περίοδο (Διάγραμμα Α.7). 
Ως αποτέλεσμα, το επιτόκιο ΕΟΝΙΑ και το νέο 
βραχυπρόθεσμο επιτόκιο αναφοράς του 
ευρώ €STR διαμορφώθηκαν στο -0,46% και -
0,54%, αντίστοιχα, στις 18 Μαΐου του 2020 
(τελευταία διαθέσιμα στοιχεία). 
 
Πιστωτική επέκταση: δάνεια 
 
Τα δάνεια προς τον ιδιωτικό τομέα στη ζώνη 
του ευρώ συνέχισαν να καταγράφουν θετικούς 
ρυθμούς μεταβολής κατά το πρώτο τρίμηνο 
του 2020 (Διάγραμμα Α.8), φθάν οντας στο 
4,9% στο τέλος Μαρτίου του 2020 σε σύγκριση 
με 3,5% τον Φεβρουάριο του 2020. Αυτή η 
εξέλιξη οφειλόταν στον ετήσιο ρυθμό μετα-
βολής των δανείων των εγχώριων μη χρημα-
τοοικονομικών επιχειρήσεων, ο οποίος 
κατέγραψε σημαντική άνοδο 5,4% τον Μάρτιο 
του 2020 σε σύγκριση με αύξηση 3% τον 
Φεβρουάριο του 2020. Υποβοηθητική στην 
πιο πάνω εξέλιξη φαίνεται να ήταν η απόφαση 
των πλείστων χωρών της ζώνης του ευρώ να 
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2018
Ιαν. Σεπτ.Μάιος

2019
Ιαν.

2020
Ιαν.Σεπτ.Μάιος

ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.8 Δάνεια προς τον ιδιωτικό τομέα: 
ζώνη του ευρώ 
(ετήσια μεταβολή %, εποχιακά διορθωμένη)

Πηγή: SDW (EKT).
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παραχωρούν κρατικές εγγυήσεις σε δάνεια. Σε 
αντίθεση με τις επιχειρήσεις, ο ετήσιος ρυθμός 
μεταβολής των δανείων των εγχώριων νοικο-
κυριών επιβραδύνθηκε στο 3,4% στο τέλος 
Μαρτίου του 2020 σε σύγκριση με 3,7% στο 
τέλος Φεβρουαρίου του 2020.  

Σύμφωνα με τα αποτελέσματα της Έρευνας 
Τραπεζικών Χορηγήσεων (ΕΤΧ) στη ζώνη του 
ευρώ για τον Απρίλιο του 2020, η αύξηση της 
ζήτησης δανείων από επιχειρήσεις κατά το 
πρώτο τρίμηνο του 2020 οφείλεται κυρίως στις 
άμεσες ανάγκες για ρευστότητα που δημιουρ-
γήθηκαν ως αποτέλεσμα των περιοριστικών 
μέτρων για αντιμετώπιση της πανδημίας. Σε 
αντίθεση, η ζήτηση από νοικοκυριά είναι 
αρνητικά επηρεασμένη από τη μείωση στην 
εμπιστοσύνη των καταναλωτών λόγω των 
αρνητικών εξελίξεων στην οικονομική 
δραστηριότητα και των αυξανόμενων καθο-
δικών κινδύνων που είναι άμεσα συνδεδεμένοι 
με την πανδημία. Συγκεκριμένα, η ζήτηση για 
στεγαστικούς σκοπούς κατέγραψε μικρότερη 
αύξηση το πρώτο τρίμηνο του 2020 σε σχέση 
με το προηγούμενο τρίμηνο, ενώ η ζήτηση για 
δάνεια από νοικοκυριά για καταναλωτικούς 
σκοπούς κατέγραψε μείωση σε σχέση με το 
προηγούμενο τρίμηνο. Την ίδια περίοδο, τα 
κριτήρια χορήγησης δανείων προς επιχειρή-
σεις και νοικοκυριά έγιναν αυστηρότερα.  

Όσον αφορά τις προσδοκίες για το δεύ -
τερο τρίμηνο του 2020, σύμφωνα με τα τελευ-
ταία αποτελέσματα της ΕΤΧ, οι συμμετέχουσες 
τράπεζες στη ζώνη του ευρώ, αναμένουν ότι, 
παρά την σημαντική ετερογένεια στις απαν-
τήσεις τους λόγω της μεγάλης αβεβαιότητας 
που υπάρχει σε σχέση με την πανδημία, τα 
κριτήρια χορήγησης δανείων από τις τράπεζες 
προς επιχειρήσεις θα χαλαρώσουν σημαντικά, 
πιθανότατα λόγω κυρίως των στοχευμένων 
μέτρων νομισματικής πολιτικής της ΕΚΤ αλλά 
και των διάφορων μέτρων οικονομικής 
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στήριξης από τις κυβερνήσεις προς τις επιχει-
ρήσεις της ζώνης του ευρώ. Σε αντίθεση, τα 
κριτήρια χορήγησης προς νοικοκυριά αναμέ-
νεται να γίνουν αυστηρότερα. Περαιτέρω, η 
καθαρή ζήτηση δανείων από επιχειρήσεις 
αναμένεται να αυξηθεί κατά το δεύτερο 
τρίμηνο του 2020 σε σύγκριση με το πρώτο 
τρίμηνο του έτους σε αντίθεση με τα νοικο-
κυριά, των οποίων η καθαρή ζήτηση αναμέ-
νεται να μειωθεί σημαντικά. 

Τέλος, θα πρέπει να σημειωθεί ότι τα πιο 
πρόσφατα μέτρα της ΕΚΤ, φαίνεται να έχουν 
καταλυτικό ρόλο στο να ενθαρρύνουν τις 
τράπεζες της ζώνης του ευρώ να δώσουν νέα 
δάνεια σε επιχειρήσεις και νοικοκυριά της 
ζώνης του ευρώ, στηρίζοντας έτσι την πραγ-
ματική οικονομία εν μέσω των συνεχιζόμενων 
αρνητικών εξελίξεων από την πανδημία. 
 
2.     Εγχώριες Εξελίξεις 
 
2.1 Εγχώριες Τιμές, Νομισματικά Μεγέθη 
και Κόστος Εργασίας 
 
• Σημαντική υποχώρηση του εγχώριου εναρμο-

νισμένου πληθωρισμού κατά το πρώτο τετρά-
μηνο του έτους λόγω κυρίως, των σημαντικών 
αρνητικών επιδράσεων από την πανδημία και 
των μειώσεων στις τιμές της ενέργειας. 

• Επιβράδυνση στους ετήσιους ρυθμούς με-
ταβολής των καταθέσεων του εγχώριου ιδιω-
τικού τομέα. 

• Μείωση του νέου δανεισμού το πρώτο τρί-
μηνο του 2020 και απομόχλευση στα καθαρά 
δάνεια8. 

• Περαιτέρω συρρίκνωση των ΜΕΧ9 κατά το 
2019 από «οργανικές» μειώσεις, όπως αποπλη-
ρωμές, επιτυχείς αναδιαρθρώσεις και διαγρα-
φές δανείων, καθώς και διακανομισμό χρεών 
μέσω ανταλλαγής με περιουσιακά στοιχεία. 

8.     Nέος δανεισμός και κεφαλαιοποίηση τόκων μείον αποπλη-
ρωμές. 

9.     Όλων των πιστωτικών ιδρυμάτων που λειτουργούν στην 
Κύπρο (εγχώριες εργασίες μόνο). 

1

2

Εισαγω
γή

Μ
ακροοικονομικές 

Εξελίξεις 
και Π

ροβλέψ
εις

Enter/ 
Exit

Full 
Screen

a22005026 CBC June 2020 Economic Bulletin GREEK_a3.qxp_Layout 1  03/07/20  12:25  Page 26



■    ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟ ΔΕΛΤΙΟ  ΙΟΥΝΙΟΣ 2020

27Κ Ε Ν Τ Ρ Ι Κ Η  Τ Ρ Α Π Ε Ζ Α  Τ Η Σ  Κ Υ Π Ρ Ο Υ

• Διατήρηση του ευνοϊκού χαμηλού επιτοκιακού 
καθεστώτος, με περαιτέρω μικρή μείωση στα 
δανειστικά και καταθετικά εγχώρια επιτόκια. 

• Σοβαρή μείωση στον ρυθμό ανάπτυξης λόγω 
της πανδημίας και των περιοριστικών μέτρων 
που ελήφθησαν για τον περιορισμό της εξά-
πλωσής της.  

• Αναχαίτιση της πτωτικής πορείας της ανερ-
γίας, λόγω των επιπτώσεων της πανδημίας 
στην αγορά εργασίας.  

• Ανατροπή της αυξητικής πορείας της αγοράς 
ακινήτων λόγω της πανδημίας, η οποία πα-
ρουσίαζε ενδείξεις επιβράδυνσης ήδη πριν 
την εμφάνιση της πανδημίας. Η εξέλιξη αυτή 
αντανακλάται στη ζήτηση για ακίνητα και 
στην παραχώρηση νέου δανεισμού για 
αγορά κατοικίας, καθώς και στην κατασκευα-
στική δραστηριότητα. 

• Αξιοσημείωτη αύξηση του δημόσιου χρέους 
ως ποσοστού του ΑΕΠ τον Μάρτιο του 2020 σε 
σχέση με τον Δεκέμβριο του 2019, αντανακλών-
τας τις επιπτώσεις από την πανδημία. 

 
Τιμές 
 
Ο Εναρμονισμένος Δείκτης Τιμών Καταναλωτή 
(ΕνΔΤΚ) κατέγραψε μείωση 1,2% τον Απρίλιο 
του 2020 σε σύγκριση με αύξηση 1,2% τον 
αντίστοιχο μήνα του 2019. Η εξέλιξη αυτή οφει-
λόταν στις μειώσεις των τιμών σχεδόν όλων 
των συνιστωσών του ΕνΔΤΚ, με εξαίρεση των 
τιμών των υπηρεσιών και των επεξεργασμένων 
τροφίμων. Όσον αφορά το πρώτο τετράμηνο 
του έτους, ο ΕνΔΤΚ υποχώρησε στο 0,1% σε 
σύγκριση με αύξηση 1,3% την αντίστοιχη 
περίοδο του 2019 (Διάγραμμα Α.9 και Πίνακας 
Α.1). Σε γενικές γραμμές, οι πιο πάνω εξελίξεις 
στον εγχώριο ΕνΔΤΚ αντανακλούν τις πρωτό-
γνωρες αρνητικές επιπτώσεις της πανδημίας 
του κορωνοϊού στην εγχώρια οικονομική 
δραστηριότητα αλλά και στη συνολική ζήτηση.  
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ΕνΔΤΚ εξαιρ. ενέργειας και τροφίμωνΕνΔΤΚ

ΕνΔΤΚ εξαιρ. ενέργειας

2015 2016 2017 2018 2019
Ιαν. Ιούλ. Ιαν. Ιούλ. Ιαν. Ιούλ. Ιαν. Ιούλ. Ιαν.

2020
Ιούλ. Ιαν.

ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.9 Πληθωρισμός στην Κύπρο 
(ετήσια μεταβολή, %)

Πηγή: Eurostat.

ΠIΝΑΚΑΣ Α.1 Πληθωρισμός στην Κύπρο

Πηγή: Eurostat. 
(1) Σύμφωνα με τη στάθμιση για το έτος 2020.

 
                                                                                                                          Ετήσια μεταβολή, % 

                                                                                               Ιαν.-Απρ.     Ιαν.-Απρ.          Απρ. Μάρτ.       Απρ. 
                                                               Στάθμιση(1)               2019               2020         2019    2020      2020  
ΕνΔΤΚ                                                           1.000,00                     1,3                    0,1               1,2         0,1          -1,2 
Μη-Επεξεργασμένα τρόφιμα                  50,04                  11,6                    1,3               5,1         1,4          -4,4 
Επεξεργασμένα τρόφιμα                        169,68                     0,7                    0,2               1,1         0,4           0,4 
Ενέργεια                                                            78,11                     1,6                    0,5               2,9         2,1       -10,5 
Υπηρεσίες                                                      466,96                     1,2                    0,9               1,8         0,3           0,1 
Βιομηχανικά προϊόντα εξαιρ.  
της ενέργειας                                               235,20                   -0,5                  -1,6             -1,4       -1,3          -1,3 
ΕνΔΤΚ εξαιρ. της ενέργειας                    921,88                     1,3                    0,1               1,1       -0,1          -0,5 
ΕνΔΤΚ εξαιρ. της ενέργειας  
και των τροφίμων                                      702,16                     0,6                    0,1               0,7       -0,3          -0,4 
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Πιο αναλυτικά, κατά τη διάρκεια του πρώ του 
τετράμηνου του 2020, οι τιμές των βιομηχα νικών 
προϊόντων εξαιρουμένης της ενέργειας συνέχισαν 
να καταγράφουν σημα ντικές ετήσιες μειώσεις. 
Κατά το πρώτο δίμηνο, οι μειώσεις οφείλονταν 
κυρίως στον αυξημένο εγχώριο ανταγωνισμό. 
Κατά τους μήνες Μάρτιο-Απρίλιο του 2020, οι 
τιμές σ’ αυτή την κατηγορία προϊόντων επηρεά-
στηκαν και από τις αρνητικές επιδράσεις της 
πανδημίας. Την ίδια περίοδο, σημαντική συνει-
σφορά στην υποτονικότητα του ΕνΔΤΚ, είχαν οι 
τιμές της ενέργειας. Αυτή η εξέλιξη οφειλόταν 
κυρίως στις σημαντικές μειώσεις στις τιμές της 
ενέργειας κατά το μήνα Απρίλιο του 2020, λόγω 
της πτώσης στην τιμή του διεθνούς πετρελαίου, 
ως αποτέλεσμα της κατακόρυφης παγκόσμιας 
μείωσης της ζήτησης για πετρέλαιο εν μέσω της 
πανδημίας. Περαιτέρω, η Αρχή Ηλεκτρισμού 
Κύπρου (ΑΗΚ) προχώρησε σε μείωση κατά 10% 
στις τιμές του ηλεκτρικού ρεύ ματος αρχικά για την 
περίοδο Απρίλιο-Μάιο 2020 λόγω της πανδημίας, 
γεγονός το οποίο προκάλεσε επιπρόσθετες 
σημαντικές καθοδικές πιέσεις στις τιμές της ενέρ-
γειας για το μήνα Απρίλιο. Σημειώνεται ότι οι 
αυξήσεις που καταγράφηκαν κατά τους αρχικούς 
μήνες του 2020 στις τιμές της ενέργειας, ειδικό-
τερα των υποκατηγοριών της βενζίνης και του 
πετρελαίου κίνησης, οφείλονταν εν μέρει στην 
αύξηση του ποσοστού πρόσμειξης των βιοκαυ-
σίμων στα συμβατικά καύσιμα από το 5% στο 
7,3% τον Ιανουάριο του 2020 καθώς και σε 
επίδραση βάσης.  

Αυξητική, αν και αναιμική συνεισφορά στον 
συνολικό πληθωρισμό κατά τους τέσσερις 
πρώτους μήνες του έτους είχαν οι κατά μέσο 
όρο αυξήσεις στις τιμές των τροφίμων και των 
υπηρεσιών. Σημειώνεται πάντως ότι, κατά τους 
μήνες Μάρτιο - Απρίλιο του 2020, οι τιμές των 
υπηρεσιών10 κατέγραψαν σημαντική επιβρά-

10.   Σημειώνεται ότι λόγω της πανδημίας, οι τιμές των υπηρεσιών 
επηρεάστηκαν σημαντικά στη διαδικασία συλλογής στοιχείων 
για τον μήνα Απρίλιο, αφού για διάφορες υποκατηγορίες των 
υπηρεσιών που σχετίζονται με τον τουρισμό δεν υπήρχαν δια-
θέσιμα πραγματικά στοιχεία και έγιναν εκτιμήσεις. 
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δυνση λόγω της μειωμένης ζήτησης  ως συνέ-
πεια των περιοριστικών μέτρων που επιβλή-
θηκαν στην Κύπρο. 

Υπό το φως των πιο πάνω, ο πληθωρισμός 
εξαιρουμένων των τιμών της ενέργειας και 
των τροφίμων (δομικός πληθωρισμός), επι -
βρα δύνθηκε στο 0,1% κατά το πρώτο τετρά-
μηνο του έτους σε σύγκριση με 0,6% την 
αντίστοιχη περίοδο του 2019 (Διάγραμμα Α.9 
και Πίνακας Α.1, σελ. 27). Η πορεία του 
δομικού πληθωρισμού προκαλεί ιδιαίτερο 
προβληματισμό καθώς αυτή καταδεικνύει τις 
γενικότερες και θεμελιώδεις τάσεις των τιμών 
εξαιρουμένης της επί δρασης εξωγενών παρα-
γόντων με τις με γα λύτερες διακυμάνσεις, 
όπως οι τιμές ενέργειας και των τροφίμων. 
 
Νομισματικά Μεγέθη11, 12 
 
Το πρωτοφανές σκηνικό και οι έκτακτες 
συνθήκες που δημιουργήθηκαν από την κρίση 
της πανδημίας του κορωνοϊού σε όλο το φάσμα 
της οικονομίας, αναμένονται να επηρεάσουν 
και το εγχώριο τραπεζικό σύστημα. Δεδομένου 
ότι τα πρώτα κρούσματα του κορωνοϊού στην 
Κύπρο σημειώθηκαν στις αρχές Μαρτίου του 
2020, οι επιπτώσεις της πανδημίας αναμένεται 
να είναι ιδιαίτερα εμφανείς στα νομισματικά 
μεγέθη του δεύτερου τριμήνου του 2020, ιδιαί-
τερα τους μήνες Απρίλιο και Μάιο.   

Σε γενικές γραμμές, η μείωση στις καταθέ-
σεις το πρώτο τρίμηνο του 2020 οφείλεται 
κυρίως στην περαιτέρω μείωση των καταθε-
τικών επιτοκίων, σε συνάρτηση με το επιπρό-
σθετο επεκτατικό πακέτο νομισματικής 
πο λι τικής της ΕΚΤ τον Σεπτέμβριο του 2019, 
αλ λά και σε δημοσιεύματα για επιβολή αρνητι -

11.   Για αναλυτική επεξήγηση της μεθοδολογίας και τεχνικής 
ανάλυσης των νομισματικών μεγεθών βλέπε τις Τεχνικές 
Σημειώσεις στη σελ. 77. 

12.   Σημειώνεται ότι τα στοιχεία που αναλύονται στην πα-
ρούσα ενότητα του Οικονομικού Δελτίου και αναφέρονται 
σε κατοίκους Κύπρου εξαιρούν τις Οντότητες Ειδικού Σκο-
πού (SPEs) οι οποίες κατατάσσονται στην κατηγορία των 
μη κατοίκων. 
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κού επιτοκίου ή χρεώσεων για τήρηση ορι σμέ -
νων καταθέσεων. Οι καταθέσεις φαί νεται να 
επηρεάστηκαν επίσης από την αναστολή των 
αεροπορικών πτήσεων τον Μάρτιο του 2020 
που έφερε καίριο πλήγμα στα έσοδα από τον 
τουρισμό. Την ίδια στιγμή, παρατηρήθηκε 
απομόχλευση στα υφιστάμενα δάνεια, κυρίως 
των μη χρηματοοικονομικών επιχειρήσεων, 
που φαίνεται να υποδ ηλοί ότι μέρος των απο -
συρ θέντων καταθέσεων των μη χρηματοοικο-
νομικών επιχειρήσεων χρησιμοποιήθηκαν για 
αποπληρωμή δανείων. Στην απομόχλευση των 
δανείων συνέβαλε και η μείωση που παρατη-
ρήθηκε στα νέα συμβόλαια δανείων το πρώτο 
τρίμηνο του έτους. 

Αναλυτικότερα, οι καταθέσεις του εγχώριου 
ιδιωτικού τομέα κατέγραψαν ετήσια μεταβολή 
της τάξης του 4,1% τον Μάρτιο του 2020 σε 
σύγκριση με 4,5% τον Δεκέμβριο του 2019 και 
2,6% τον Μάρτιο του 2019 (Διάγραμμα Α.10). 
Η επιβράδυνση που παρατηρήθηκε από τον 
Δεκέμβριο του 2019 οφείλεται κυρίως σε από -
συρση καταθέσεων των εγχώριων μη χρημα-
τοοικονομικών επιχειρήσεων.  Οι εκροές αυτές, 
οι οποίες ξεκίνησαν από τον Σεπτέμβριο του 
2019, πιθανόν να αποτελούν απότοκο δημοσι-
ευμάτων για την πρόθεση κάποιων τραπεζών 
να επιβάλουν αρνητικό επιτόκιο ή χρεώσεις 
για τήρηση ορισμένων καταθέσεων καθώς και 
στην απόφαση της ΕΚΤ τον Σεπτέμβριο του 
2019 για μείωση του επιτοκίου της διευκό-
λυνσης αποδοχής καταθέσεων από -0,40% σε 
-0,50%. Η απόφαση αυτή οδήγησε σε περαι-
τέρω μείωση του επιτοκίου EURIBOR, με 
επακόλουθη μείωση στα ήδη πολύ χαμηλά 
εγχώρια επιτόκια καταθέσεων.  Οι καταθέσεις 
των μη κατοίκων Κύπρου από την άλλη, οι 
οποίες εκ φύσεως παρουσιάζουν υψηλή μετα-
βλητότητα, παρέμειναν σε αρνητικό επίπεδο.  
Συγκεκριμένα, ο ετήσιος ρυθμός μεταβολής 
των καταθέσεων των μη κατοίκων Κύπρου 
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Πηγή: ΚΤΚ.
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διαμορφώθηκε στο -7,5% τον Μάρτιο του 
2020 σε σύγκριση με -6,8% τον Δεκέμβριο του 
2019 και -12,9% τον Μάρτιο του 2019 
(Διάγραμμα Α.11).  

Επιπρόσθετα, τα πρώτα διαθέσιμα στοιχεία 
συνολικών καταθέσεων για τον Απρίλιο του 
2020 καταδεικνύουν περιορισμένες εκροές 
καταθέσεων. Εν μέρει αυτό αποτελεί φυσική 
συνέπεια της απότομης μείωσης της οικονο-
μικής δραστηριότητας λόγω της πανδημίας, 
της μείωσης των τουριστικών εσόδων, των 
αυξημένων αναγκών ρευστού από επηρεαζό-
μενες επιχειρήσεις για κάλυψη των εξόδων 
κεφαλαίου κίνησης καθώς και των μειωμένων 
μισθών εφόσον η κρατική στήριξη ήταν χαμη-
λότερη από τους αντίστοιχους μισθούς. 

Παράλληλα με τη μείωση στις καταθέσεις, 
παρατηρήθηκε απομόχλευση στα καθαρά δάνεια 
(νέος δανεισμός και κεφαλαιοποίηση τόκων μείον 
αποπληρωμές), κυρίως των μη χρηματοοικονο-
μικών επιχειρήσεων, εν μέρει λόγω αυξημένων 
αποπληρωμών. Αυτό υπο δηλοί ότι μέρος των 
αποσυρθέντων καταθέσεων των μη χρηματοοι-
κονομικών επι χειρήσεων ενδεχόμενα χρησιμο-
ποιήθηκαν για αποπληρωμή δανείων.  

Επιπρόσθετα, ο νέος δανεισμός του μη 
χρηματοοικονομικού ιδιωτικού τομέα13 το 
πρώτο τρίμηνο του 2020, κατέγραψε μείωση 
σε σχέση με την αντίστοιχη περίοδο του 2019 
συμβάλλοντας στην απομόχλευση των 
καθαρών δανείων. Τα καθαρά δάνεια προς τον 
εγχώριο ιδιωτικό τομέα κατέγραψαν ετήσια 
μείωση της τάξης του 0,7% τον Μάρτιο του 
2020 σε σύγκριση με ετήσια αύξηση 0,3% τον 
Δεκέμβριο του 2019 και 1,5% τον Μάρτιο του 
2019.  Αναλυτικότερα, ο ετήσιος ρυθμός μετα-
βολής των καθαρών δανείων των εγχώριων 
μη χρηματοοικονομικών επιχειρήσεων ανήλ -
θε στο -1,6% τον Μάρτιο του 2020, ενώ για τα 
νοικοκυριά ήταν θετικός και έφθασε στο 0,5% 
(Διάγραμμα Α.12). Από τα δάνεια προς νοικο-

13.   Νέα συμβόλαια δανείων σε ευρώ σε μη χρηματοοικονομι-
κές επιχειρήσεις και νοικοκυριά της ζώνης του ευρώ.
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Πηγή: ΚΤΚ.
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Πηγή: ΚΤΚ.
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κυριά θετικό ρυθμό μεταβολής παρουσίασαν 
τα στεγαστικά δάνεια της τάξης του 0,9% στο 
τέλος Μαρτίου 2020, ενώ τα καταναλωτικά και 
λοιπά δάνεια των νοικοκυριών κατέγραψαν 
αρνητικούς ρυθμούς μεταβολής της τάξης του 
-0,3% και -0,2% αντίστοιχα (Πίνακας Α.2).  

Η ποιότητα του χαρτοφυλακίου των 
τραπεζών συνέχισε να βελτιώνεται το 2019 
(τελευταία στοιχεία Δεκεμβρίου 2019) αλλά με 
χαμηλότερο ρυθμό από το προηγούμενο 
έτος.  Το 2018 οι ΜΕΧ14 υποχώρησαν κατά 
€10,3 δισ., κυρίως λόγω της αναταξινόμησης 
μέρους των ΜΕΧ ως χρεωστικών τίτλων διαθέ-
σιμων προς πώληση καθώς και μη επαναλαμ-
βανόμενων παραγόντων, όπως τη μεταφορά 
των ΜΕΧ της ΣΚΤ εκτός τραπεζικού συστή-
ματος. Το 2019 σημειώθηκε περαιτέρω συρρί-
κνωση στις ΜΕΧ, κατά €1,3 δισ., φθάνοντας τα 
€9 δισ., μέσα από «οργανικές» μειώσεις 
κυρίως αποπληρωμές, επιτυχείς αναδιαρθρώ-
σεις που αναταξινομήθηκαν ως εξυπηρετού-
μενα δάνεια, διαγραφές δανείων καθώς και 
διακανονισμό χρεών μέσω ανταλλαγής με 
περιουσιακά στοιχεία. Ο δείκτης των συνο-
λικών ΜΕΧ ως προς τις συνολικές χορηγήσεις 
εξακολουθεί, παρά τις μειώσεις στις ΜΕΧ, να 
είναι πολύ υψηλός, στο 27,9% τον Δεκέμβριο 
του 2019, σε σύγκριση με τον μέσο όρο της ΕΕ.  

Σύμφωνα με τα αποτελέσματα της ΕΤΧ του 
Απριλίου 2020 για την Κύπρο (Πίνακας Α.3), 
τα κριτήρια χορήγησης δανείων εξακολου-
θούν να παραμένουν ου σια στικά αμετάβλητα 
στα αυστηρά επίπεδα που έφθασαν το 
τέταρτο τρίμηνο του 2014.  Συγκεκριμένα, τα 
κριτήρια χορήγησης δανείων παρέμειναν 
αμετάβλητα κατά το πρώτο τρίμηνο του 2020 
τόσο για δάνεια προς νοικοκυριά όσο και για 
επιχειρηματικά δάνεια. Όσον αφορά την 
καθαρή ζήτηση για δάνεια, το γεγονός ότι τα 
πρώτα κρούσματα της πανδημίας στην Κύπρο 
ανακοινώθηκαν στις 9 Μαρτίου 2020 φαίνεται 

14.   Όλων των πιστωτικών ιδρυμάτων που λειτουργούν στην 
Κύπρο (εγχώριες εργασίες μόνο).
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ΠIΝΑΚΑΣ A.2 Δάνεια προς εγχώρια νοικοκυριά (1),(2)

Πηγή: ΚΤΚ.
(1) Σύμφωνα με την κατηγοριοποίηση ΕΣΛ 2010.
(2) Συμπεριλαμβανομένων των μη κερδοσκοπικών ιδρυμάτων που εξυπηρετούν νοικοκυριά.
(3) Υπολογίζεται στο υπόλοιπο του τελευταίου διαθέσιμου μήνα. Τo σύνολo μπορεί να μη δίνει το 
άθροισμα των επιμέρους, λόγω της στρογγυλοποίησης των αριθμών.

 
                                                             Υπόλοιπα                            Ετήσια ποσοστιαία μεταβολή 

                                                               ως % του       2018        2019       2019       2019       2019      2020 
                                                             συνόλου(3)        Δεκ.     Μάρτ.       Ιούν.      Σεπτ.        Δεκ.   Μάρτ. 
Εγχώρια νοικοκυριά                         100,0                    0,0             0,3            0,3            0,3            0,0           0,5 
1. Καταναλωτικά δάνεια                   13,4                    1,4             0,9            0,5            0,8            0,1         -0,3 
2. Στεγαστικά δάνεια                          66,8                  -0,3             0,1            0,4            0,2            0,3           0,9 
3. Λοιπά δάνεια                                     19,8                    0,3             0,6            0,2            0,0          -1,1         -0,2 

Πίνακας A.6 Επιτόκια νέων καταθέσεων σε ευρώ σε 
ΝΧΙ στην Κύπρο από  κατοίκους της ζώνης του ευρώ 
(% ετησίως, μέσοι όροι περιόδου)

ΠIΝΑΚΑΣ A.3  Σύνοψη αποτελεσμάτων για την  
Έρευνα Τραπεζικών Χορηγήσεων (ΕΤΧ)

 
                                                                                          Κύπρος                                       Ζώνη του ευρώ  
Σύνοψη αποτελεσμάτων                 2020 Q1            2020 Q2             2020 Q1             2020 Q2 
ΕΤΧ Απρίλιος 2020                                                         (προσδοκίες)                                (προσδοκίες) 
Κριτήρια χορήγησης δανείων                                                                                                              
Επιχειρήσεις                                              Αμετάβλητα      Αμετάβλητα      Αυστηρότερα     Χαλαρότερα 
                                                                                                                                                                      (σημαντικά) 
Νοικοκυριά                                                                                                                                                            
      -  Στεγαστικά Δάνεια                         Αμετάβλητα    Αυστηρότερα    Αυστηρότερα   Αυστηρότερα 
      -  Καταναλωτικά                                   Αμετάβλητα    Αυστηρότερα    Αυστηρότερα   Αυστηρότερα 
          και λοιπά Δάνεια                                          
Ζήτηση για δάνεια                                                                                                                                       
Επιχειρήσεις                                                   Αύξηση          Αμετάβλητη            Αύξηση                Αύξηση 
                                                                                                                                        (σε μεγάλο         (σε μεγάλο  
                                                                                                                                           βαθμό)                 βαθμό) 
Νοικοκυριά                                                                                                                                                            
      -  Στεγαστικά Δάνεια                         Αμετάβλητη          Μείωση                Αύξηση               Μείωση 
                                                                                                                                                                       (σε μεγάλο  
                                                                                                                                                                           βαθμό) 
      -  Καταναλωτικά   
          και λοιπά Δάνεια                             Αμετάβλητη          Μείωση                Μείωση               Μείωση 
                                                                                                                                                                       (σε μεγάλο 
                                                                                                                                                                           βαθμό)  

Πηγή: ΚΤΚ, ΕΚΤ (SDW).  
Σημείωση: Τα αποτελέσματα του πιο πάνω πίνακα καταγράφουν τις μεταβολές στα κριτήρια χορήγησης 
και στη ζήτηση δανείων που σημειώθηκαν τους τελευταίους τρεις μήνες (στην περίπτωση αυτή το 
πρώτο τρίμηνο του 2020), καθώς και τις μεταβολές που αναμένεται να σημειωθούν για τους επόμενους 
τρεις μήνες (δηλαδή το δεύτερο τρίμηνο του 2020). Για την ανάλυση των πιο πάνω αποτελεσμάτων 
της εν λόγω έρευνας  χρησιμοποιείται ο δείκτης διάχυσης (diffusion index) για την περίπτωση της Κυ-
πρου, ενώ για την περίπτωση της ζώνης του ευρώ  χρησιμοποιείται η μέθοδος του καθαρού ποσοστού 
(net percentage methodology). 
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να επηρέασε μόνο μερικώς την καθαρή 
ζήτηση δανείων το πρώτο τρίμηνο του 2020 
και περισσότερο τις προσδοκίες των συμμετε-
χουσών τραπε ζών για τη ζήτηση δανείων το 
δεύτερο τρί μηνο του έτους. Συγκεκριμένα, η 
ζήτηση δανείων από νοικοκυριά είτε για 
στεγαστικούς σκοπούς είτε για καταναλωτι-
κούς και άλλους σκοπούς παρέμεινε αμετά-
βλητη το πρώτο τρίμηνο του 2020 σε σχέση 
με το προηγούμενο τρίμηνο, παρά το ευνοϊκό 
επιτοκιακό περιβάλλον και την αύξηση εμπι-
στοσύνης των καταναλωτών. Η καθαρή ζή -
τηση δανείων από επιχειρήσεις από την άλλη 
παρουσίασε αύξηση σε σχέση με τη ζήτηση 
του προηγούμενου τριμήνου. Η αυξημένη 
ζήτηση δανείων από επιχειρήσεις συνάδει με 
το περιβάλλον ιστορικά χαμηλών δανειστικών 
επιτοκίων αλλά και με τις αυξημένες ανάγκες 
ρευστότητας τον Μάρτιο του 2020 για κάλυψη 
των πάγιων εξόδων τους δεδομένης της 
μείωσης εσόδων λόγω των περιοριστικών 
μέτρων που επιβλήθηκαν προς αντιμετώπιση 
της πανδημίας.  Όσον αφορά τις προσδοκίες 
των τραπεζών για το δεύτερο τρίμηνο του 
2020, τα κριτήρια χορήγησης δανείων προς 
επιχειρήσεις αναμένεται να παραμείνουν 
αμετάβλητα, αλλά αξίζει να σημειωθεί ότι οι 
απαντήσεις των τραπεζών που συμμετέχουν 
στην έρευνα παρουσίασαν ανομοιογένεια 
μεταξύ τους, γεγονός που αντι κατοπτρίζει την 
αβεβαιότητα που επι κρατεί για τις επιπτώσεις 
της πανδημίας και τα μέτρα στήριξης των 
αρχών. Τα κριτήρια χορήγησης δανείων προς 
νοικοκυριά από την άλλη αναμένεται να 
γίνουν αυστηρότερα. Για την ίδια περίοδο, η 
καθαρή ζήτηση δανείων από νοικοκυριά για 
στεγαστικούς, καταναλωτικούς και λοιπούς 
σκοπούς αναμένεται να μειωθεί, για πρώτη 
φορά από το τέταρτο τρίμηνο του 2014, λόγω 
των περιοριστικών μέτρων καθώς και των 
αναμενόμενων οικονομικών επιπτώσεων της 
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πανδημίας. Σε γενικές γραμμές, η ζήτηση δα -
νείων από επιχειρήσεις αναμένεται να παρα-
μείνει κατά μέσο όρο αμε τάβλητη, με 
σημαντικές όμως διαφοροποιήσεις μεταξύ 
των τραπεζών.  
 
Επιτόκια 
 
Σε γενικές γραμμές, η πτωτική πορεία των επιτο-
κίων στην Κύπρο συνεχίστηκε και κατά το πρώτο 
τρίμηνο του 2020, ως αποτέλεσμα της χαλαρής 
νομισματικής πολιτικής της ΕΚΤ και των περαι-
τέρω επεκτατικών μέτρων της που ξεκίνησαν 
από τον Σεπτέμβριο του 2019. Η πλεονάζουσα 
ρευστότητα των τραπεζών όμως και το αρνητικό 
επιτόκιο που υποχρεούνται να πληρώνουν για 
τις καταθέσεις που διατηρούν στην ΕΚΤ, έχουν 
οδηγήσει ορισμένες τράπεζες στην εισαγωγή 
είτε αρνητικού επιτοκίου για μεγά λες καταθέσεις 
είτε χρεώσεων για τήρηση ορισμένων καταθέ-
σεων από τον Μάρτιο του 2020.  

Αναλυτικότερα, το μέσο επιτόκιο15 νέων 
καταθέσεων για νοικοκυριά συνέχισε να κατα-
γράφει καθοδική πορεία κλείνοντας στο 
0,11% τον Μάρτιο του 2020 από το 0,16% τον 
Σεπτέμβριο του 2019 (Διάγραμμα Α.13). 
Σημειώνεται ότι, από τον Ιούλιο του 2019, τα 
εγχώρια καταθετικά επιτόκια βρίσκονται σε 
χαμηλότερα επίπεδα από τα αντίστοιχα στη 
ζώνη του ευρώ, τα οποία έφτασαν στο 0,31% 
τον Μάρτιο του 2020, σε σύγκριση με 0,11% 
στην Κύπρο. Το μέσο επιτόκιο νέων καταθέ-
σεων για μη χρηματοοικονομικές επιχειρήσεις 
τον Μάρτιο του 2020 μειώθηκε στο 0,10% 
συγκριτικά με 0,24% το τέταρτο τρίμηνο του 
2019 (Διάγραμμα Α.14). Επιγραμματικά, από 
τον Μάρτιο του 2019 μέχρι τον Μάρτιο του 
2020, η ψαλίδα των καταθετικών επιτοκίων 
για τα νοικοκυριά και τις μη χρηματοοικονο-
μικές επιχειρήσεις με τα αντίστοιχα ευρω-
παϊκά μειώθηκε κατά 27 και 20 μονάδες 

15.   Μέσο επιτόκιο νέων καταθέσεων προθεσμίας μέχρι 1 
χρόνο.
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.13 Επιτόκια νέων καταθέσεων σε ευρώ  
των ΝΧΙ προς νοικοκυριά της ζώνης του ευρώ(1)   
(% ετησίως, μέσοι όροι περιόδου)

Πηγές: SDW (ΕΚΤ), ΚTΚ. 
(1) Προθεσμίας έως 1 έτους.
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.14 Επιτόκια νέων καταθέσεων σε ευρώ 
των ΝΧΙ προς μη-χρηματοοικονομικές επιχειρήσεις  
της ζώνης του ευρώ (1)  
(% ετησίως, μέσοι όροι περιόδου)

Πηγές: SDW (ΕΚΤ), ΚTΚ. 
(1) Προθεσμίας έως 1 έτους.
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βάσεις, αντίστοιχα, φτάνοντας το -20 για τα 
νοικοκυριά και 19 μονάδες βάσεις για τις μη 
χρηματοοικονομικές επιχειρήσεις.  

Όσον αφορά τα δανειστικά επιτόκια, τον 
Μάρτιο του 2020 το μέσο επιτόκιο νέων 
στεγαστικών δανείων προς νοικοκυριά16 
μειώθηκε στο 2,10% σε σύγκριση με 2,20% 
τον Μάρτιο του 2019 και 2,11% το δεύτερο 
εξάμηνο του 2019 (Διάγραμμα Α.15).  
Σταθερά σε χαμηλά επίπεδα παρέμεινε και το 
επιτόκιο που αφορά καταναλωτικά δάνεια 
φθάνοντας στο 2,99% το Μάρτιο του 2020. Το 
κόστος νέου δανεισμού από τα εγχώρια ΝΧΙ 
προς τις μη χρηματοοικονομικές επιχειρήσεις 
της ζώνης του ευρώ για δάνεια ύψους μέχρι 
€1 εκατ. μειώθηκε επίσης από 3,27% το 
Μάρτιο του 2019, στο 3,21% στο πρώτο 
τρίμηνο του 2020 και ακολούθως στο 3,18% 
το Μάρτιο του 2020 (Διάγραμμα Α.16). Σημει-
ώνεται ότι παρά το χαμηλό επιτοκιακό περι-
βάλλον, ο νέος δανεισμός από τον 
μη-χρηματοοικονομικό ιδιωτικό τομέα κατα-
γράφει μείωση από τις αρχές του έτους (βλ. 
Νομισματικά Μεγέθη). 

Την περίοδο Μάρτιος 2019-Μάρτιος 2020, 
η ψαλίδα μεταξύ των εγχώριων δανειστικών 
επιτοκίων και των αντίστοιχων ευρωπαϊκών 
για τα στεγαστικά δάνεια αυξήθηκε κατά 11 
μονάδες βάσης, ενώ για τις μη χρηματοοικο-
νομικές επιχειρήσεις αυξήθηκε κατά 10 
μονάδες βάσης, φθάνοντας στις 71 και 138 
μονάδες βάσης, αντίστοιχα, αντικατοπτρί-
ζοντας τους αυξημένους κινδύνους λόγω 
υψηλού ποσοστού ΜΕΧ. 

Κατά το υπόλοιπο έτος, η αβεβαιότητα 
όσον αφορά τις επιπτώσεις της πανδημίας 
τόσο στην πραγματική οικονομία όσο και στον 
τραπεζικό τομέα, ενδεχόμενα να επιφέ ρει 
κάποια αύξηση στα δανειστικά επιτόκια, λόγω 
του αυξημένου κινδύνου για επισφάλειες από 
πλευράς τραπεζών, καθώς και μείωση της 

16.   Δάνεια σε ευρώ από τα Νομισματικά και Χρηματοπιστω-
τικά Ιδρύματα στην Κύπρο (ΝΧΙ) και αρχικό προσδιορισμό 
επιτοκίου μέχρι 1 χρόνο.
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.16 Eπιτόκια νέων δανείων σε ευρώ  
(μέχρι €1 εκ.) των ΝΧΙ προς μη-χρηματοοικονομικές 
επιχειρήσεις της ζώνης του ευρώ(1)   
(% ετήσιως, μέσοι όροι περιόδου)

Πηγές: SDW (ΕΚΤ), ΚTΚ. 
(1) Με μεταβαλλόμενο επιτόκιο και αρχικό προσδιορισμό επιτοκίου μέχρι 1 χρόνο.
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ A.15 Επιτόκια νέων στεγαστικών δανείων σε 
ευρώ των ΝΧΙ προς νοικοκυριά της ζώνης του ευρώ (1)  
(% ετήσιως, μέσοι όροι περιόδου)

Πηγές: SDW (ΕΚΤ), ΚTΚ. 
(1) Με μεταβαλλόμενο επιτόκιο και αρχικό προσδιορισμό επιτοκίου μέχρι 1 χρόνο.
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παροχής νέων δανείων στον ιδιωτικό τομέα, 
ειδικότερα όσον αφορά τα νοικοκυριά. 

 
Κόστος Εργασίας 
 
Παρότι διαθέσιμα στοιχεία για το 2020 δεν 
υπάρχουν, το ξέσπασμα της πανδημίας αναμέ-
νεται να έχει αρνητική επίδραση στο κόστος 
εργασίας. Ταυτόχρονα, όμως, εισήχθηκαν 
αντισταθμιστικά μέτρα στήριξης της απασχό-
λησης και των εισοδημάτων που αφορούν για 
παράδειγμα στα σχέδια για παραχώρηση 
ειδικού επιδόματος σε επηρεαζόμενους εργα-
ζόμενους επιχειρήσεων, οι οποίες τελούν σε 
πλήρη ή μερική αναστολή εργασιών ως συνέ-
πεια της πανδημίας, και τα οποία βρίσκονται 
σε ισχύ μέχρι και τα μέσα Ιουνίου 2020.  

Τα διαθέσιμα στοιχεία που καλύπτουν 
μέχρι και το τέταρτο τρίμηνο του 2019 κατα-
δεικνύουν  σημαντική αύξηση στο κόστος 
εργασίας στα πιο πρόσφατα τρίμηνα.  Ειδι-
κότερα, η ονομαστική δαπάνη ανά μισθωτό 
κατέγραψε άνοδο 2,9% το 2019 σε συνέχεια 
μικρής αύξησης 0,5% το περυσινό έτος 
(Διάγραμμα Α.17). Σημειώνεται ότι στην 
αύξηση του εργατικού κόστους, ειδικότερα 
από το δεύτερο τρίμηνο του 2019, συνέβαλε 
σημαντικά η αύξηση εισφορών προς το ΓεΣΥ. 
Συγκεκριμένα, σημαντική άνοδο 9,1% κατέ-
γραψε η δαπάνη του δημοσίου τομέα, ενώ 
μικρή άνοδο 1% κατέγραψε ο ιδιωτικός 
τομέας. Η δαπάνη ανά μισθωτό στο δημόσιο 
τομέα, πέραν της επίδρασης από το ΓεΣΥ, 
είναι αποτέλεσμα τόσο της συνεχιζόμενης 
στα διακής κατάργησης των μειώσεων επί 
των απολαβών και των συντάξεων που 
υιοθετήθηκαν κατά τα έτη της κρίσης, αρχής 
γενομένης από την 1η Ιουλίου του 2018, όσο 
και μισθοδοτικών αναβαθμίσεων γενικό-
τερα. Οι εξελίξεις στην ονομαστική δαπάνη 
ανά μισθωτό στον ιδιωτικό τομέα οφεί-
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ A.17 Oνομαστική δαπάνη ανά μισθωτό 
κατά τομέα απασχόλησης  
(ετήσια μεταβολή, %)

Πηγές: SDW (ΕΚΤ), ΣΥΚ, ΚΤΚ. 
Σημείωση: Η τομεακή ανάλυση προκύπτει από υπολογισμούς ΚΤΚ.
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λονται στην επίδραση από το ΓεΣΥ ενώ οι 
μισθοί καταγράφουν μικρή μείωση. Σε 
τομεακό επίπεδο, η αύξηση προέρχεται από 
τους τομείς του Εμπορίου, των Μεταφορών, 
των Ξενοδοχείων και Εστιατορίων, της 
Ενημέρωσης και Επικοινωνίας καθώς και των 
Χρηματοπιστωτικών και Ασφαλιστικών 
Δραστηριοτήτων. Η άνοδος στο τελευταίο 
τομέα οφείλεται στην οριστικοποίηση 
συλλογικών συμβάσεων τραπεζών, με 
αναδρομική ισχύ από τις αρχές του 2019.      

Ταυτόχρονα, οι εξελίξεις στις τιμές κατά το 
2019 αύξησαν την αγοραστική δύναμη των 
νοικοκυριών, με την πραγματική δαπάνη ανά 
μισθωτό17 να καταγράφει ετήσια άνοδο 2,5%, σε 
συνέχεια μείωσης 1,1% το περυσινό έτος 
(Διάγραμμα Α.18). Σε ό,τι αφορά την παραγωγι-
κότητα, η οποία υπολογίζεται ως η μεταβολή στο 
πραγματικό ΑΕΠ ανά απα σχολούμενο, ο σχετικός 
δείκτης κατέγραψε οριακή ετήσια αύξηση 0,1% 
κατά το υπό αναφοράν έτος ενώ παρέμεινε 
αμετάβλητος το 2018 (Διάγραμμα Α.18).  

Η σημαντική αύξηση στο κόστος εργασίας 
για το 2019 που προαναφέρθηκε αντικατοπτρί-
ζεται στις εξελίξεις στο μοναδιαίο εργατικό 
κόστος, σημαντικό δείκτη ανταγωνιστικότητας 
για μια οικονομία έναντι ανταγωνιστριών οικο-
νομιών. Ο εν λόγω δείκτης, ο οποίος καθορί-
ζεται από τη διαφορά της μεταβολής της 
ονομαστικής δαπάνης ανά μισθωτό προς τη 
μεταβολή της παραγωγικότητας, κατέγραψε 
ετήσια αύξηση 2,8% το 2019, λόγω και της 
ουσιαστικά αμετάβλητης παραγωγικότητας, σε 
συνέχεια ανόδου 0,6% το προηγούμενο έτος 
(Διάγραμ μα Α.19α). Εντούτοις, και παρά τη 
σημαντική αύξηση που έχει πρόσφατα παρα-
τηρηθεί, οι σημαντικές σωρευτικές μειώσεις 
στους μισθούς από το 2012 καθώς και μετά την 
κρίση υποβοηθούν μακροπρόθεσμα στη 
διατήρηση της ανταγωνιστικότητας της 
κυπριακής οικονομίας. Ειδικότερα, παρατη-

17.   Σημειώνεται ότι ο αποπληθωριστής που χρησιμοποιείται 
είναι αυτός της ιδιωτικής κατανάλωσης και όχι αυτός του ΔΤΚ.
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ A.18 Παραγωγικότητα και πραγματική  
δαπάνη ανά μισθωτό 
(ετήσια μεταβολή, %)

Πηγές: SDW (ΕΚΤ), ΚΤΚ.
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.19(α) Μοναδιαίο εργατικό κόστος:  
Κύπρος και ζώνη του ευρώ  
(ετήσια μεταβολή, %)

Πηγή: SDW (EKT).
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ρείται ότι ο δείκτης καταγράφει σωρευτική 
μείωση κατά 13,4% την περίοδο 2013-2016 και, 
παρά τις μικρές αυξήσεις που καταγράφονται 
από τότε, βρίσκεται σε χαμηλότερα επίπεδα 
έναντι της ζώνης του ευρώ από το 2013 (κατά 
περίπου 15,5 ποσοστιαίες μονάδες το 2019, 
Διάγραμμα Α.19β). 

 
2.2 Εγχώρια Ανταγωνιστικότητα και 
Ισοζύγιο Πληρωμών 
 
Σταθμισμένη συναλλαγματική ισοτιμία 
 
Στο Διάγραμμα Α.20 φαίνεται ο δείκτης της 
σταθμισμένης συναλλαγματικής ισοτιμίας 
(ΣΣΙ) του ευρώ στην Κύπρο, σε ονομαστικούς 
(ΟΣΣΙ) και πραγματικούς (ΠΣΣΙ)18 όρους όπως 
υπολογίζονται από το Διεθνές Νομισματικό 
Ταμείο (ΔΝΤ). Στο εν λόγω διάγραμμα διαφαί-
νεται ότι και οι δύο δείκτες καταγράφουν τάση 
αποδυνάμωσης κατά το 2019 και μέχρι τους  
πρώτους δύο μήνες του 2020, ενώ τον Μάρτιο 
παρατηρείται μικρή ενδυνάμωση η οποία δεν 
συνεχίστηκε τον Απρίλιο. Σε γενικές γραμμές, 
η πορεία του δείκτη ΠΣΣΙ, καθώς και η διεύ-
ρυνση της ψαλίδας μεταξύ των δεικτών ΟΣΣΙ 
και ΠΣΣΙ επηρεάστηκε κυρίως από την πορεία 
του ευρώ σε σχέση με άλλα νομίσματα, καθώς 
και από τις εγχώριες εξελίξεις, συγκεκριμένα 
από το χαμηλότερο πληθωρισμό που κατα-
γράφηκε στην Κύπρο σε σύγκριση με τους 
εταίρους της.  

Ο δείκτης ΠΣΣΙ, ο πληθωρισμός, καθώς και 
το μοναδιαίο εργατικό κόστος που αναλύθηκε 
στην προηγούμενη ενότητα αποτελούν 
μεγέθη που αντανακλούν σε σημαντικό βαθ -
μό την ανταγωνιστικότητα της κυπριακής 
οικο νομίας. Για παράδειγμα, χαμηλότερο 
μονα διαίο εργατικό κόστος και χαμηλότερη 

18.   Ο δείκτης σταθμισμένης συναλλαγματικής ισοτιμίας του 
ευρώ στην Κύπρο σε πραγματικούς όρους (ΠΣΣΙ) υπολογί-
ζεται μηνιαία από το ΔΝΤ και λαμβάνει υπόψη τις εμπορι-
κές σχέσεις της Κύπρου με τους 26 κύριους εταίρους 
(χώρες). 
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Πηγή: ΔΝΤ.
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ΠΣΣΙ στην Κύπρο σε σύγκριση με ανταγωνί-
στριες χώρες υποδηλώνουν ότι οι εγχώριες 
εξαγωγές τείνουν να είναι περισσότερο ελκυ-
στικές ως προς την τιμή. Ο πληθωρισμός 
σχετίζεται, μεταξύ άλλων παραγόντων, και με 
τα δύο προαναφερθέντα μεγέθη και ως εκ 
τούτου αντανακλά επίσης το βαθμό ανταγω-
νιστικότητας της κυπριακής οικονομίας. Η 
υιοθέτηση μέτρων που επηρέασαν μισθούς 
και άλλες αμοιβές τόσο στο δημόσιο όσο και 
στον ιδιωτικό τομέα την περίοδο της χρημα-
τοπιστωτικής κρίσης έχουν μειώσει το μονα-
διαίο εργατικό κόστος στο σύνολο της 
οικονομίας και το διατηρούν σε επίπεδα χαμη-
λότερα από εκείνα της ζώνης του ευρώ, 
υποβοηθώντας μεσοπρόθεσμα στην ανά -
καμψη της κυπριακής οικονομίας και στη 
διατήρηση της ανταγωνιστικότητάς της.  
 
Ισοζύγιο πληρωμών19 
 
Το έλλειμμα του Ισοζυγίου Τρεχουσών Συναλ-
λαγών (ΙΤΣ)  επιδεινώθηκε το 2019, φτάνοντας 
στα €1.473,5 εκατ. (-6,7% του ΑΕΠ) σε 
σύγκριση με έλλειμμα €931,2 εκατ. (-4,4% του 
ΑΕΠ) το προηγούμενο έτος (Πίνακας Α.4 και 
Διάγραμμα Α.21). Η εξέλιξη αυτή οφείλεται 
πρωτίστως στην αύξηση του ελλείμματος 
στον λογαριασμό του πρωτογενούς εισοδή-
ματος και, σε μικρότερο βαθμό, στη μείωση 
του πλεονάσματος του ισοζυγίου υπηρεσιών.  
Το έλλειμμα του ΙΤΣ διορθωμένο ως προς την 
επίδραση των ΟΕΣ, κατέγραψε επίσης επιδεί-
νωση και ανήλθε στα €1.438,2 εκατ. (-6,6% του 
ΑΕΠ), σε σχέση με -€715,9 εκατ. (-3,4% του 
ΑΕΠ) το 2018 (Πίνακας Α.4 και Διάγραμμα 
Α.21). Σημειώνεται ότι, το έλλειμμα του ΙΤΣ το 

19.   Τα στοιχεία των εξωτερικών στατιστικών επηρεάζονται ση-
μαντικά από την ταξινόμηση των οντοτήτων ειδικού σκοπού 
(ΟΕΣ) ως κατοίκους Κύπρου και ιδιαίτερα από αυτές που θε-
ωρούνται οικονομικοί ιδιοκτήτες κινητού εξοπλισμού μετα-
φοράς (κυρίως πλοία). Σημειώνεται ότι οι συναλλαγές των 
ΟΕΣ δεν επηρεάζουν, αλλά ούτε και επηρεάζονται ουσιωδώς 
από τον κύκλο της εγχώριας οικονομίας. 
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ΠIΝΑΚΑΣ A.4 Ισοζύγιο Πληρωμών (κύριες κατηγορίες) 

Πηγές: ΣΥΚ, ΚΤΚ.

 
 

2018 2019 Μεταβολή 
(€ εκατ.) (€ εκατ.) (€ εκατ.) 

Ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών -931,2 -1.473,5 -542,3 
Ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών διορθωμένο  
ως προς την επίδραση των ΟΕΣ -715,9 -1.438,2 -722,3 
Ισοζύγιο αγαθών και υπηρεσιών 166,2 -30,8 -197,0 
Ισοζύγιο αγαθών -4.672,9 -4.714,2 -41,4 

Εξαγωγές αγαθών 3.608,3 3.032,9 -575,4 
εκ των οποίων:  
εξαγωγές αγαθών των ΟΕΣ 1.460,4 998,2 -462,2 
Εισαγωγές αγαθών 8.281,2 7.747,2 -534,0 
εκ των οποίων:  
εισαγωγές αγαθών των ΟΕΣ 2.089,4 1.298,7 -790,7 

Ισοζύγιο υπηρεσιών 4.839,1 4.683,4 -155,7 
Εξαγωγές υπηρεσιών 11.836,2 12.321,7 485,5 
Εισαγωγές υπηρεσιών 6.997,1 7.638,3 641,2 

Πρωτογενές εισόδημα (καθαρό) -744,4 -1.170,6 -426,2 
Δευτερογενές εισόδημα (καθαρό) -353,0 -272,1 80,9 
 
Ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών 
(ως % του ΑΕΠ) -4,4 -6,7  
Ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών διορθωμένο  
ως προς την επίδραση των ΟΕΣ (ως % του ΑΕΠ) -3,4 -6,6 
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ΙΤΣ επίδραση των ΟΕΣ

ΙΤΣ  διορθωμένο ως προς την επίδραση των ΟΕΣ

2016 2017 2018 2019

ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ A.21 Ισοζύγιο Τρεχουσών Συναλλαγών 
(ΙΤΣ) 
(€ εκατ.)

Πηγές: ΣΥΚ, ΚΤΚ.
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2019  δεν έχει μεγάλη απόκλιση από το διορ-
θωμένο ως προς την επίδραση των ΟΕΣ,  
εφόσον η καθαρή επίδραση των μη χρηματο-
οικονομικών ΟΕΣ στο ισοζύγιο αγαθών, κατά 
το 2019, αντισταθμίστηκε από τα προσαρμο-
σμένα (ως προς την απόσβεση και τον φόρο 
χωρητικότητας που τους αναλογεί) κέρδη 
τους που επανεπενδύθηκαν.   

Πιο συγκεκριμένα, το έλλειμμα του εμπο-
ρικού ισοζυγίου αγαθών αυξήθηκε στα 
€4.714,2 εκατ. το  2019 σε σύγκριση με 
έλλειμμα €4.672,9 εκατ. το 2018, παρά τη 
βελτίωση που προήλθε από τις συναλλαγές 
των ΟΕΣ. Οι εξαγωγές αγαθών (μη περιλαμβα-
νομένων των εξαγωγών των ΟΕΣ) μειώθηκαν 
κυρίως  λόγω μη επαναλαμβανόμενου παρά-
γοντα (παύση μίσθωσης αεροσκαφών από την 
εταιρεία Cobalt το 2018, δεδομένου του κλει-
σίματος της). Αντίθετα, οι καθαρές εξα γωγές 
αγαθών στο πλαίσιο διεθνών τριγωνικών 
συναλλαγών και, σε μικρότερο βαθμό,  οι  
εξαγωγές εγχώριων προϊόντων αυξή θηκαν 
(Πίνακας Α.4, σελ. 39). Επίσης, οι εισαγωγές 
αγαθών για εγχώρια κατανάλωση αυξήθηκαν, 
λόγω της ανόδου της ιδιωτικής κατανάλωσης 
και των επενδύσεων. Μεγάλη αύξηση καταγρά-
φηκε στις εισαγωγές ενδιάμεσων και κατανα-
λωτικών αγαθών, ενώ οι εισαγωγές καυ σίμων 
μειώθηκαν λόγω της πτώσης της τιμής του 
πετρελαίου. Για το 2020 αναμένεται μείωση των 
εισαγωγών για εγχώρια κατανάλωση, λόγω της 
αναμενόμενης συρρίκνωσης της εγχώριας 
ζήτησης (βλ. Μακροοικονομικές Προβλέψεις).  

Το πλεόνασμα του ισοζυγίου υπηρεσιών 
μειώθηκε στα €4.683,4 εκατ. το 2019, σε σχέση 
με €4.839,1 εκατ. πέρυσι, κυρίως λόγω της 
μεγαλύτερης αύξησης που κατέγραψαν οι 
εισαγωγές έναντι των εξαγωγών υπηρεσιών 
(Πίνακας Α.4, σελ. 39). Οι εξαγωγές υπηρεσιών 
αποτελούν ένα σημαντικό μέγεθος για 
σκοπούς ανάλυσης της κυπριακής οικονομίας, 
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αφού η Κύπρος αποτελεί τουριστικό και 
επιχειρηματικό κέντρο και η οικονομία της 
στηρίζεται σε πολύ μεγάλο βαθμό στην 
προσφορά υπηρεσιών. Η εξάπλωση της 
πανδημίας και τα περιοριστικά μέτρα που 
λήφθηκαν από την Κυπριακή Δημοκρατία και 
άλλα κράτη, αναμένεται να έχει αρνητικό αντί-
κτυπο στις εξαγωγές υπηρεσιών για το 2020 
και ιδιαίτερα του τουρισμού.   

Οι εξαγωγές υπηρεσιών το 2019 (Πίνακας 
Α.5) κατέγραψαν ετήσια αύξηση 4,1% (€485,5 
εκατ.), προερχόμενη κυρίως από τις υπηρεσίες 
τηλεπικοινωνιών, πληροφορικής και πληρο-
φόρησης (€306 εκατ.), λόγω της επέκτασης 
του κύκλου εργασιών εταιρειών που δραστη-
ριοποιούνται στον τομέα αυτό, γεγονός που 
δικαιολογεί  και την αύξηση στην αντίστοιχη 
κατηγορία των εισαγωγών. Επίσης, αύξηση 
κατέγραψαν οι λοιπές επιχειρηματικές υπηρε-
σίες (€53,3 εκατ.) οι χρηματοοικονομικές 
υπηρεσίες (€25,9 εκατ.) και  οι μεταφορές 
(€12,5 εκατ.). Τα ταξιδιωτικά έσοδα τα οποία 
περιλαμβάνουν τα έσοδα από τον τουρισμό, 
κατέγραψαν μικρή μείωση, της τάξης των 
€27,2 εκατ., ως αποτέλεσμα της μείωσης κατά 
2% της κατά κεφαλήν δαπάνης, αφού ο 
αριθμός των τουριστικών αφίξεων κατάγραψε 
αύξηση. Αναλυτικά οι εξελίξεις και τα πρό -
σφατα διαθέσιμα στοιχεία για τον τουρι σμό 
περιγράφονται στην επόμενη υπό ενό τητα 
(βλ. Τουρισμός). 

Παράλληλα, οι εισαγωγές υπηρεσιών αυξή-
θηκαν κατά 9,2% (€641,2 εκατ.) το 2019, 
κυρίως από τις υπηρεσίες τηλεπικοινωνιών, 
πληροφορικής και πληροφόρησης (€637,8 
εκατ.), όπως προαναφέρθηκε. Άλλες κύριες 
κατηγορίες των υπηρεσιών που κατέγραψαν 
άνοδο είναι οι μεταφορές (€92,3 εκατ.), και τα 
ταξίδια (€20,8 εκατ.), ενώ οι λοιπές επιχειρη-
ματικές υπηρεσίες  μειώθηκαν (€37,1 εκατ.) 
(Πίνακας Α.5).  
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ΠIΝΑΚΑΣ A.5 Ισοζύγιο Υπηρεσιών (κύριες κατηγορίες)  
(€ εκατ.)

Πηγή: ΚΤΚ.

 
 

 2018 2019 Μεταβολή 
Ισοζύγιο υπηρεσιών 4.839,1 4.683,4 -155,7 

Εξαγωγές υπηρεσιών 11.836,2 12.321,7 485,5 
εκ των οποίων:  
Μεταφορές 3.113,3 3.125,7 12,5 
Ταξίδια 2.939,5 2.912,3 -27,2 
Χρηματοοικονομικές υπηρεσίες 2.992,4 3.018,3 25,9 
Υπηρεσίες τηλεπικοινωνιών, πληροφορικής  
και πληροφόρησης 2.022,3 2.328,3 306,0 
Λοιπές επιχειρηματικές υπηρεσίες 225,7 279,0 53,3 
Εισαγωγές υπηρεσιών 6.997,1 7.638,3 641,2 
εκ των οποίων:  
Μεταφορές 1.822,5 1.914,8 92,3 
Ταξίδια 1.316,3 1.337,1 20,8 
Χρηματοοικονομικές υπηρεσίες 1.386,8 1.388,6 1,8 
Υπηρεσίες τηλεπικοινωνιών, πληροφορικής  
και πληροφόρησης 1.051,7 1.689,5 637,8 
Λοιπές επιχειρηματικές υπηρεσίες 629,5 592,4 -37,1 
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Στον λογαριασμό του πρωτογενούς εισοδή-
ματος (το οποίο περιλαμβάνει κυρίως εισό-
δημα από εξαρτημένη εργασία και επεν δύσεις) 
το έλλειμμα διευρύνθηκε σε σχέση με πέρυσι  
και ανήλθε στα €1.170,6 εκατ. Αυτό συνδέεται 
αποκλειστικά με την εξέλιξη του εισοδήματος 
από άμεσες επενδύσεις (δηλ. τη μεταβολή από 
καθαρό υπόλοιπο εισπρακτέο €231,0 εκατ., σε 
καθαρό υπόλοιπο πληρωτέο €379,0 εκατ.), το 
οποία αντικατοπτρίζει, κυρίως, την καλύτερη 
απόδοση των κυ πρια κών εταιρειών ξένων 
συμφερόντων το 2019 σε σχέση με το 2018. Το 
έλλειμμα του δευτερογενούς εισοδήματος (το 
οποίο περιλαμβάνει κυρίως τρέχουσες μεταβι-
βάσεις) παρουσίασε βελτίωση, προερχόμενη 
κυρίως από την αύξηση του ποσού που 
άντλησε η κυβέρνηση  από τα ευρωπαϊκά 
ταμεία (Πίνα κας Α.4, σελ. 39).  

Το έλλειμμα του ΙΤΣ που καταγράφηκε το 
2019 καλύφθηκε σε μεγάλο βαθμό από τον 
ιδιωτικό τομέα και σε μικρότερο βαθμό από 
δανεισμό της κυβέρνησης.  

Η καθαρή Διεθνής Επενδυτική Θέση (ΔΕΘ) 
έφθασε στα -€25,5 δισ. (-116% του ΑΕΠ) το 
2019 κυρίως λόγω της συμπερίληψης των 
στοιχείων της οικονομικής ιδιοκτησίας κινη -
τού εξοπλισμού μεταφοράς (κυρίως πλοία) 
των ΟΕΣ που είναι εγγεγραμμένες στην Κύπρο 
(Διάγραμμα Α.22). Οι εν λόγω εταιρείες διατη-
ρούν μεγάλες χρηματοοικονομικές υποχρεώ-
σεις, με την πλειοψηφία του ενεργητικού τους 
να αποτελείται κυρίως από πλοία, τα οποία 
ωστόσο δεν περιλαμβάνονται στα στοιχεία 
ενεργητικού της ΔΕΘ, καθώς δεν αντιπροσω-
πεύουν χρηματοοικονομικά μέσα. Σημει-
ώνεται ότι η χρηματοδότηση αυτή δεν 
αποτελεί ουσιαστικό κίνδυνο για το κυπριακό 
χρηματοπιστωτικό σύστημα αφού γίνεται 
σχεδόν εξ ολοκλήρου από μη εγχώριες πηγές. 

Η καθαρή ΔΕΘ διορθωμένη ως προς την 
επίδραση των ΟΕΣ, βελτιώνεται κατά 79,6 
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Πηγές: ΣΥΚ, ΚΤΚ.
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ποσοστιαίες μονάδες και ανέρχεται στα -€8 
δισ. ή -36,5% του ΑΕΠ το 2019, σε σύγκριση με 
-€8,4 δισ. (-39,5% του ΑΕΠ) το 2018 (Διάγραμ -
μα Α.22, σελ. 42). Σημειώνεται ότι το ποσοστό 
της καθαρής ΔΕΘ για το 2019 βρίσκεται 
πλησίον του ορίου που θέτει η Ευρωπαϊκή 
Επιτροπή. 
 
Τουρισμός 
 
Ο τουριστικός τομέας αποτελεί κύριο πυλώνα  
ανάπτυξης της κυπριακής οικονομίας που έχει 
πληγεί σημαντικά από τα περιοριστικά μέτρα 
που λήφθηκαν από την Κυπριακή κυβέρνηση 
και από πολλές άλλες χώρες για περιορισμό 
της εξάπλωσης της πανδημίας. Συγκεκριμένα 
από τις 15 Μαρτίου 2020, απαγορεύτηκε η 
είσοδος στη Δημοκρατία διαφόρων κατηγο-
ριών προσώπων, συμπεριλαμβανομένων και 
των τουριστών, ενώ έκλεισαν και όλες οι ξενο-
δοχειακές μονάδες. Είναι δεδομένο ότι φέτος 
δεν θα έχουμε τις περυσινές επιδόσεις, και για 
τον λόγο αυτό γίνονται προσπάθειες για 
μετριασμό των επιπτώσεων, με την προώ -
θηση μέτρων για στήριξη του τομέα και 
προώθηση του τουριστικού προϊόντος της 
Κύπρου (βλ. Μακροοικονομικές Προβλέψεις). 

Πιο συγκεκριμένα το 2019, οι αφίξεις 
τουριστών, μετά από τέσσερεις συνεχείς 
χρονιές σημαντικών αυξήσεων, κατέγραψαν 
μια πιο συγκρατημένη πορεία με μόνο 1% 
ετήσια άνοδο και ανήλθαν στα  4 εκατ. 
(Πίνακας Α.6 και Διάγραμμα Α.23). Σημει-
ώνεται ότι οι αφίξεις κατά τους καλοκαιρινούς 
μήνες, Ιούλιο και Αύγουστο που έχουν και 
μεγαλύτερη στάθμιση, συνέβαλαν στην 
επιστροφή σε θετικούς ρυθμούς μεταβολής, 
από τον αρνητικό ρυθμό μεταβολής του 
πρώτου εξαμήνου του 2019. Πιο αναλυτικά, οι 
αφίξεις από το Ηνωμένο Βασίλειο αυξήθηκαν 
οριακά κατά 0,2% φτάνοντας το 1,3 εκατ. 
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ΠIΝΑΚΑΣ A.6 Τουρισμός

 
                                                                    Αφίξεις τουριστών         Έσοδα από         Κατά κεφαλήν 
                                                                                   (χιλ.)                τουρισμό (€ εκατ. )     δαπάνη (€) 
2018                                                                         3.938,6                         2.710,6                         688,2 
2019                                                                         3.976,8                         2.683,0                         674,7 
ετήσια % μεταβολή                                                    1,0                                -1,0                            -2,0 
2019 Ιαν. - Μαρ.                                                      357,5                             188,6                         527,6 
2020 Ιαν. - Μαρ.                                                      246,6                             115,3                         467,6 
ετήσια % μεταβολή                                                -31,0                              -38,9                         -11,4 

Σημείωση: Λόγω της πανδημίας COVID-19 η είσοδος στη Δημοκρατία απαγορεύθηκε από τις 
15/03/2020  
Πηγή: ΣΥΚ. 
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.23 Αφίξεις και έσοδα από τουρισμό 
(ετήσια μεταβολή, %)

Πηγή: ΣΥΚ. 
Σημείωση: Λόγω της πανδημίας COVID-19 η είσοδος στη Δημοκρατία απαγορεύθηκε 
από τις 15/03/2020.
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τουρίστες, παρά την πτώχευση της Βρετα-
νικής Thomas Cook το Σεπτέμβριο του 2019. 
Μεγάλη ήταν η αύξηση τουριστών από το 
Ισραήλ και την Ουκρανία. Αντίθετα, οι αφίξεις 
από τη Ρωσία μειώθηκαν κατά 0,2% και 
ανήλθαν στο 0,8 εκατ. τουρίστες. Οι αφίξεις 
από τη Γερμανία μειώθηκαν κατά 19,9%, 
επηρεασμένες από την πτώχευση δύο αερο-
πορικών εταιρειών που εξυπηρετούσαν τη 
γερμανική αγορά. Μειωμένες επίσης ήταν και 
οι αφίξεις από την Ελλάδα και τη Σουηδία.  

Τα έσοδα από τον τουρισμό το 2019, κατέ-
γραψαν ετήσια μείωση της τάξης του 1%, 
κυρίως ως αποτέλεσμα της μείωσης κατά 2% 
στην κατά κεφαλήν δαπάνη των τουριστών. Η 
εξέλιξη αυτή προκύπτει πρωτίστως από τη 
μείωση της μέσης διάρκειας διαμονής από 9,2 
μέρες σε 9,0 μέρες, αφού η μέση ημερήσια 
κατά κεφαλήν δαπάνη κατέγραψε 0,4% 
ετήσια αύξηση (Πίνακας Α.6, σελ. 43). 

Σύμφωνα με τα διαθέσιμα στοιχεία για 
τους πρώτους τρεις μήνες του 2020, οι αφίξεις 
τουριστών μειώθηκαν κατά 31% και τα έσοδα 
κατά 38,9% (Πίνακας Α.6 και Διάγραμμα Α.23, 
σελ. 43) λόγω των σημαντικών μειώσεων που 
καταγράφηκαν τον Μάρτιο. Αυτό οφείλεται 
στο κλείσιμο των αεροδρομίων και την 
απαγόρευση όλων των πτήσεων από και προς 
την Κύπρο, από τις 15 Μαρτίου 2020. Αυτό 
είχε μεγαλύτερη επίπτωση τους επόμενους 
μήνες, Απρίλιο και Μάιο, με μηδενικές αφίξεις 
τουριστών. Τα αεροδρόμια προγραμματί-
ζονται να ανοίξουν 9 Ιουνίου αλλά με διά -
φορες προϋποθέσεις και για διάφορες 
κατη γορίες χωρών. Σημειώνεται ότι οι δύο 
μεγαλύτερες τουριστικές αγορές της Κύπρου, 
Ηνωμένο Βασίλειο και Ρωσία, λόγω της επιδη-
μιολογικής τους εικόνας, δεν έχουν περιλη-
φθεί στον κατάλογο των χωρών από τις οποίες 
θα γίνονται αποδεκτοί τουρίστες ούτε στην 
πρώτη φάση (9 – 19 Ιουνίου) ούτε και στην 
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δεύτερη (από τις 20 Ιουνίου). Τα ξενοδοχεία 
προγραμματίζονται όπως επαναλειτουργή -
σαν από την 1η Ιουνίου.  

Η Κύπρος πήρε έγκαιρα μέτρα κατά της 
πανδημίας, διατηρώντας τη φήμη της ως ένας 
ασφαλής προορισμός και  κατατάσσεται ψηλά 
στον κατάλογο των χωρών που θεωρούνται 
ως πιο ασφαλείς για να τις επισκεφθεί κάποιος 
το καλοκαίρι του 2020. Πλεονέκτημα για την 
Κύπρο μπορεί να θεωρηθεί και το γεγονός ότι 
κύριοι ανταγωνιστές της, όπως η Τουρκία και 
η Αίγυπτος, δεν αντιμετώπισαν αποτελεσμα-
τικά τον κορωνοϊό. Επίσης, σημαντική είναι και 
η αποκατάσταση της αεροπορικής συνδεσι-
μότητας της Κύπρου με υφιστάμενους αλλά 
και νέους προορισμούς, καθώς και η διαφή-
μιση και προβολή της Κύπρου ως ασφαλούς 
προορισμού. 

Για την μετά-κορωνοϊού εποχή, σημειώνεται 
ότι μέσω των προσπαθειών για ενίσχυση του 
τουριστικού τομέα, η ποιότητα του τουριστικού 
προϊόντος, έχει σταδιακά αναβαθμιστεί. Για 
παράδειγμα, υπήρξαν βελτιώσεις από τις 
ανακαινίσεις ξενοδοχείων και τη δημιουργία 
νέων υποδο μών, όπως η ανέγερση μαρίνων και 
πολυτελών ξενοδοχειακών μονάδων. Επίσης,  
με τη λειτουργία του καζίνο-θερέτρου το 2022, 
αναμένεται να επιτευχθεί προσέλκυση περαι-
τέρω τουριστικού ρεύ μα τος από υφιστάμενες 
αλλά και νέες αγορές. 
 
2.3 Εγχώρια Ζήτηση, Παραγωγή και 
Αγορά Εργασίας  
 
Τριμηνιαίοι εθνικοί λογαριασμοί20 
 
Από τα μέσα Μαρτίου του 2020, η κυπριακή 

20.   Με την εισαγωγή των στατιστικών μεθόδων ΕΣΟΛ2010 και 
BPM6, οι συνολικές εξαγωγές και εισαγωγές της Κύπρου 
καθώς και οι πάγιες ακαθάριστες κεφαλαιουχικές επενδύ-
σεις περιλαμβάνουν μεταξύ άλλων τη μεταφορά οικονομι-
κής ιδιοκτησίας κινητού εξοπλισμού μεταφοράς (κυρίως 
πλοία) των ΟΕΣ, οι οποίες επηρεάζουν τις εν λόγω υποκα-
τηγορίες δαπανών του ΑΕΠ, αλλά λόγω της διπλής λογιστι-
κής πράξης δεν επηρεάζουν το επίπεδο και τον ρυθμό 
αύξησης του ΑΕΠ. 
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κυβέρνηση εισήγαγε σταδιακά σημαντικά 
περιοριστικά μέτρα, που αφορούσαν, μεταξύ 
άλλων, σε περιορισμούς στην διακίνηση των 
πολιτών τόσο εντός Κύπρου όσο και διασυνο-
ριακά αλλά και κλείσιμο επιχειρήσεων διαφό -
ρων οικονομικών δραστηριοτήτων, με σκοπό 
την προστασία των πολιτών από την 
πανδημία. Ως εκ τούτου, τα εν λόγω μέτρα 
οδήγησαν σε απότομη διακοπή ή σημαντική 
επιβράδυνση της οικονομικής δραστηριό-
τητας, ιδίως στους τομείς των Ξενοδοχείων και 
Εστιατορίων, της Μεταποίησης, των Τεχνών, 
Διασκέδασης και Ψυχαγωγίας, Άλλων Δραστη-
ριοτήτων Παρο χής Υπηρεσιών και των Κατα-
σκευών. Με βάση τα πιο πρόσφατα 
προ καταρκτικά (εποχικά διορθωμένα) στοι-
χεία, το ΑΕΠ κατέγραψε θετικό, εντούτοις 
σημαντικά επιβραδυνόμενο, ετήσιο ρυθμό 
μεγέθυνσης 0,8%21, σε συνέχεια ετήσιας 
ανόδου 3,2% το προηγούμενο τρί μηνο. 

Η διαταραχή στην οικονομική δραστηριό-
τητα αναμένεται να οδηγήσει σε αναχαίτιση 
της μέχρι πρότινος θετικής πορείας της 
κυπριακής οικονομίας. Με βάση τα διαθέσιμα 
αναλυτικά στοιχεία που καλύπτουν μόνο 
μέχρι και το τέταρτο τρίμηνο του 2019, το 
ΑΕΠ κατέγραψε ετήσια αύξηση 3,2% το 2019 
σε σύγκριση με 4,1% το προηγούμενο έτος 
(Πίνακας Α.7). Η ετήσια άνοδος της ιδιωτικής 
κατανάλωσης κατά 3% αντικατοπτρίζει την 
αύξηση στο διαθέσιμο εισόδημα των νοικο-
κυριών, λόγω της ανόδου στην απασχόληση 
και στην αύξηση των απολαβών, ιδιαίτερα 
από το δεύτερο τρίμηνο του 2019 (βλ. Κόστος 
Εργασίας). Η δημόσια κατανάλωση κατέ-
γραψε σημαντική άνοδο 11,3% λόγω της 
αύξησης στην ενδιάμεση ανάλωση (βλ. Εγχώ-
ριες Δημοσιονομικές Εξελίξεις) και, σε μικρό-
τερο βαθμό, στις δαπάνες για απολαβές 

21.   Σύμφωνα με τη ΣΥΚ, είναι σημαντικό να σημειωθεί ότι οι 
διάφοροι περιορισμοί  στις πηγές δεδομένων, απόρροια της 
πανδημίας, υποδηλώνουν ότι ενδεχόμενη μελλοντική ανα-
θεώρηση της προκαταρκτικής εκτίμησης μπορεί να έχει με-
γαλύτερο μέγεθος από το συνηθισμένο (θετική ή αρνητική). 
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ΠIΝΑΚΑΣ A.7 Εθνικοί λογαριασμοί σε πραγματικούς 
όρους κατά κατηγορία δαπανών 
(ετήσια μεταβολή, %)

Πηγή: ΣΥΚ.

 
                                                                                                                    2016         2017             2018           2019 
ΑΕΠ                                                                                                                   6,7              4,4                  4,1                 3,2 
Ιδιωτική κατανάλωση                                                                               4,4              4,5                  3,3                 3,0 
Δημόσια κατανάλωση                                                                            -0,9              2,1                  3,5              11,3 
Ακαθάριστες επενδύσεις πάγιου κεφαλαίου                                48,9            24,1                -6,6                 0,1 
Εξαγωγές αγαθών και υπηρεσιών                                                       7,2              8,7                  4,6                 2,0 
Εισαγωγές αγαθών και υπηρεσιών                                                     9,0            12,8                  2,4                 1,5 

a22005026 CBC June 2020 Economic Bulletin GREEK_a3.qxp_Layout 1  03/07/20  12:25  Page 46



■    ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟ ΔΕΛΤΙΟ  ΙΟΥΝΙΟΣ 2020

47Κ Ε Ν Τ Ρ Ι Κ Η  Τ Ρ Α Π Ε Ζ Α  Τ Η Σ  Κ Υ Π Ρ Ο Υ

προσωπικού (βλ. Κόστος Εργασίας). Οι 
ετήσιες αυξήσεις που καταγράφηκαν στις 
ακαθάριστες επενδύσεις πάγιου κεφαλαίου 
(0,1%) καθώς και στις εξαγωγές και εισαγωγές 
αγαθών και υπηρεσιών (2% και 1,5%, αντί-
στοιχα) επηρεάζονται, σε μεγάλο βαθμό, από 
τις συναλλαγές των ΟΕΣ.  

Αφού προσαρμοστούν στατιστικά οι υπο -
κατηγορίες του ΑΕΠ για την επίδραση των 
ΟΕΣ, διαφαίνεται ότι η ανάπτυξη κατά το 2019 
οφείλεται στη σημαντική αύξηση της ιδιω-
τικής και δημόσιας κατανάλωσης και, σε 
μικρότερο βαθμό στην άνοδο των ακαθάρι-
στων επενδύσεων πάγιου κεφαλαίου. Οι 
ακαθάριστες επενδύσεις πάγιου κεφαλαίου 
παρουσίασαν επιβράδυνση το 2019 σε συνέ-
χεια σημαντικής αύξησης που καταγράφηκε 
το 2018, λόγω ολοκλήρωσης διαφόρων κατα-
σκευαστικών έργων. Οι καθαρές εξαγωγές, 
αφού προσαρμοστούν για την επίδραση των 
ΟΕΣ, συνεισέφεραν αρνητικά στο ρυθμό οικο-
νομικής ανάπτυξης για το 2019. Αναλυτικό-
τερα, οι εξαγωγές κατέγραψαν σημαντική 
ετήσια αύξηση σε σχέση με οριακή μείωση το 
2018, λόγω κυρίως της σημαντικής ανόδου 
που καταγράφηκε στα έσοδα από τον τομέα 
των υπηρεσιών τηλεπικοινωνιών, πλη ρο φο ρι -
κής και πληροφόρησης, η οποία αντισταθμί-
στηκε, εν μέρει, από τη μείωση στις εξαγωγές 
αγαθών (βλ. Ισοζύγιο Πληρωμών). Οι εισα-
γωγές καταγράφουν ακόμη ισχυρότερη επιτά-
χυνση το 2019, σε συνέχεια της ανόδου που 
παρατηρήθηκε το 2018, η οποία οφείλεται 
πρωτίστως στην άνοδο των εισαγωγών για 
υπηρεσίες (ειδικότερα τηλεπικοινωνιών, 
πληροφορικής και πληροφόρησης) και σε 
μικρότερο βαθμό για αγαθά (βλ. Ισο ζύγιο 
Πληρωμών).  

Η ανάλυση ανά τομέα για το 2019 καταδει-
κνύει ότι η μεγέθυνση της οικονομίας ήταν 
σχετικά ευρείας βάσης (Πίνακας Α.8). Την πιο 
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ΠIΝΑΚΑΣ A.8 Σταθμισμένη επίδραση κατά οικονομική 
δραστηριότητα στη συνολική ετήσια μεταβολή του 
πραγματικού ΑΕΠ 
(ποσοστιαίες μονάδες)

Πηγή: ΣΥΚ. 
(1) Κύριοι τομείς που περιλαμβάνονται είναι αυτοί της γεωργίας, της μεταποίησης, της δημόσιας δι-
οίκησης, εκπαίδευσης και υγείας καθώς της ενημέρωσης και επικοινωνίας. 

 
                                                                                                                    2016            2017           2018           2019 
ΑΕΠ (%)                                                                                                          6,7                 4,4                4,1                3,2 
Κατασκευές                                                                                                   0,9                 0,9                1,3                0,8 
Εμπόριο, μεταφορές, ξενοδοχεία και εστιατόρια                         1,7                 1,8                1,2                0,7 
Χρηματοπιστωτικές και ασφαλιστικές δραστηριότητες          -0,9               -0,7               -1,3              -0,5 
Επαγγελματικές, επιστημονικές και                                                   0,7                 0,4                0,6                0,5 
διοικητικές δραστηριότητες 
Λοιποί τομείς(1)                                                                                             4,4                 2,0                2,3                1,7 
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σημαντική συνεισφορά στη μεγέθυνση του 
ΑΕΠ είχε ο τομέας των Κατασκευών (με τη 
συνεισφορά του προαναφερθέντα τομέα να 
ανέρχεται στις 0,8 ποσοστιαίες μονάδες). Οι 
τομείς του Εμπορίου, των Μεταφορών, των 
Ξενοδοχείων και Εστιατορίων (0,7 ποσοστι-
αίες μονάδες) καθώς και των Επαγγελματικών, 
Επιστημονικών και Διοικητικών Δραστηριο-
τήτων (0,5 ποσοστιαίες μονάδες) επίσης συνέ-
βαλαν στη μεγέθυνση του ΑΕΠ. Αρνητική 
συνεισφορά καταγράφηκε μόνο από τον 
τομέα των Χρηματοπιστωτικών και Ασφαλι-
στικών Δρα στη ριοτήτων (0,5 ποσοστιαίες 
μονάδες), κυρίως ως συνέπεια της πώλησης 
χαρτοφυλακίων ΜΕΧ από τράπεζες σε μη 
χρηματοοικονομικά ιδρύματα, καθώς και 
λόγω της συνεχιζόμενης απομόχλευσης 
δανείων μέσα από οργανικές κινήσεις. 

Πρόσφατοι οικονομικοί δείκτες τεκμηριώ-
νουν τις αρνητικές επιπτώσεις της πανδημίας 
στην κυπριακή οικονομία. Η πορεία του ΑΕΠ 
ακολουθεί στενά τις εξελίξεις στο Δείκτη 
Οικονομικής Συγκυρίας (ΔΟΣ), οι οποίες 
καταδεικνύουν την αναχαίτιση της θετικής 
πορείας της κυπριακής οικονομίας. Συγκεκρι-
μένα, ο ΔΟΣ ανήλθε στο 74,5 τον Απρίλιο του 
2020 σε σύγκριση με 110,2 τον προηγούμενο 
Απρίλιο και 108,5 τον Δεκέμβριο του 2019 
(Πίνακας Α.9). Σε γενικές γραμμές, η μείωση 
στον δείκτη που καταγράφηκε, ιδιαίτερα από 
τον Μάρτιο του 2020, οφείλεται, κυρίως, 
στην επιδείνωση του επιχειρηματικού 
κλίματος στις υπηρεσίες, στο λιανικό 
εμπόριο, στη μεταποίηση καθώς και από 
κάμψη της καταναλωτικής εμπιστοσύνης. Η 
κατανάλωση ηλεκ τρι κού ρεύματος, σε συνέ-
χεια ετήσιας μείωσης 52,6% τον Απρίλιο, 
καταγράφει περαιτέρω μείωση μέχρι και τις 
14 Μαΐου 2020 (πριν και την άνοδο στις 
θερμοκρασίες) το οποίο συνάδει με την 
αναμενόμενη συρρίκνωση τόσο της ιδιω-
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ΠIΝΑΚΑΣ A.9 Έρευνες οικονομικής συγκυρίας:  
δείκτες εμπιστοσύνης 

(για επιμέρους δείκτες: διαφορά μεταξύ ποσοστού θετικών και ποσοστού 
αρνητικών απαντήσεων)

Πηγή: Ευρωπαϊκή Επιτροπή. 
Σημείωση: Στοιχεία διορθωμένα από εποχικές διακυμάνσεις.

 
                                                                                              2019              2019           2019            2020       2020 
                                                                                              Ιούν.             Σεπτ.             Δεκ.         Μάρτ.        Απρ. 
ΔΟΣ                                                                                       109,7              111,7           108,5            101,4         74,5 
Βιομηχανία                                                                                 9                       7                     8                     3            -43 
Υπηρεσίες                                                                                 24                     33                  24                     6            -48 
Καταναλωτές                                                                           -8                     -4                   -7                 -23            -33 
Λιανικό εμπόριο                                                                       2                     -3                   -5                   -5            -25 
Κατασκευές                                                                              -4                     -3                     2                   -9              -9 
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τικής κατανάλωσης όσο και των επενδύσεων. 
Επιπρόσθετα, τα έσοδα από τον ΦΠΑ (όπως 
καταρτίζονται σε χρηματική βάση και τα 
οποία περιλαμβάνουν σχετικές επιστροφές) 
κατέγραψαν σημαντική ετήσια μείωση 18,9% 
τον Μάρτιο του 2020, καταδεικνύοντας έτσι 
τη σημαντική επίδραση στην οικονομική 
δρα στηριότητα από την επιβολή περιορι-
στικών μέτρων και κλείσιμο επιχειρήσεων 
από το ξέσπασμα της πανδημίας.   

Η επιδείνωση στην ιδιωτική κατανάλωση 
αντικατοπτρίζεται σε διάφορους οικονομι-
κούς δείκτες. Ο δείκτης κύκλου εργασιών του 
λιανικού εμπορίου σημείωσε ετήσια πτώση 
1,4% τον Μάρτιο του 2020 σε συνέχεια 
ετήσιας αύξησης 11,5%, τον προηγούμενο 
μήνα (Διάγραμμα Α.24). Όσον αφορά τις 
πληρωμές μέσω πιστωτικών καρτών, οι 
δαπάνες κατόχων κυπριακών πιστωτικών 
καρ τών στην Κύπρο (εξαιρουμένων των πλη -
ρωμών προς την κυβέρνηση και για πετρελαι-
οειδή) κατέγραψαν ετήσια μείωση 6,9% τον 
Απρίλιο σε σχέση με ετήσια άνοδο 11% τον 
προηγούμενο μήνα (Διάγραμμα Α.25). Κατά 
τις πρώτες δύο βδομάδες Μαΐου, καταγρά-
φηκε περαιτέρω ετήσια μείωση στις σχετικές 
πληρωμές μέσω πιστωτικών καρτών. Σημαν-
τικές ετήσιες μειώσεις καταγράφηκαν στις 
εγγραφές μηχανοκινήτων οχημάτων κατά 
36,2% και 81,3% τον Μάρτιο και Απρίλιο, στα 
πλαίσια επιδείνωσης της καταναλωτικής εμπι-
στοσύνης (Διάγραμμα Α.26).  

Η πανδημία είχε σημαντική επίπτωση και 
στις επενδύσεις, με διάφορους δείκτες που 
άπτονται του τομέα ακινήτων να καταδει-
κνύουν ότι η δραστηριότητα στον κατασκευα-
στικό τομέα καθώς και η ζήτηση για ακίνητα, 
παρουσίασαν σημαντική κάμψη μετά και το 
ξέσπασμά της πανδημίας (βλ. Αγορά Ακι -
νήτων και Πίνακα Α.10, σελ. 54). Σημειώνεται 
ότι με την πρώτη φάση άρσης περιορισμών σε 

1

2

Εισαγω
γή

Μ
ακροοικονομικές 

Εξελίξεις 
και Π

ροβλέψ
εις

Enter/ 
Exit

Full 
Screen

-90
-80
-70
-60
-50
-40
-30
-20
-10

0
10
20
30
40

δαπάνες κατόχων κυπριακών πιστωτικών καρτών
δαπάνες κατόχων ξένων πιστωτικών καρτών

2016
Ιαν. Απρ. Οκτ.Ιούλ.

2017
Ιαν. Απρ. Οκτ.Ιούλ.

2018
Ιαν. Απρ. Οκτ.Ιούλ.

2019
Ιαν. Απρ. Οκτ.Ιούλ.

2020
Ιαν. Απρ.

ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.25 Δαπάνες κατόχων πιστωτικών 
καρτών στην Κύπρο 
(ετήσια μεταβολή, %)

Πηγές: JCC Payments System Ltd, ΚΤΚ. 
Σημείωση: Τα στοιχεία δεν περιλαμβάνουν πληρωμές προς την κυβέρνηση και για 
πετρελαιοειδή.

-100

-80

-60

-40

-20

0

20

40

60

2016
Ιαν. Απρ. Οκτ.Ιούλ.

2017
Ιαν. Απρ. Οκτ.Ιούλ.

2018
Ιαν. Απρ. Οκτ.Ιούλ.

2019
Ιαν. Απρ. Οκτ.Ιούλ.

2020
Ιαν. Απρ.

ετήσια % μεταβολή

ετήσια % μεταβολή κινητού μέσου 6 μηνών

ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.26 Εγγραφές μηχανοκινήτων οχημάτων

Πηγή: ΣΥΚ.

-4
-2
0
2
4
6
8

10
12
14

ετήσια % μεταβολή ετήσια % μεταβολή κινητού μέσου 6 μηνών 

Ιαν. Ιούλ. Οκτ.Απρ.
2016

Ιαν. Ιούλ. Οκτ.Απρ.
2017

Ιαν. Ιούλ. Οκτ.Απρ.
2018

Ιαν.
2020

Ιαν. Ιούλ. Οκτ.Απρ.
2019

ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.24 Λιανικές πωλήσεις (εξαιρουμένων 
των μηχανοκινήτων οχημάτων) 
(έτος βάσης 2015=100)

Πηγή: ΣΥΚ.

a22005026 CBC June 2020 Economic Bulletin GREEK_a3.qxp_Layout 1  03/07/20  12:25  Page 49



■    ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟ ΔΕΛΤΙΟ  ΙΟΥΝΙΟΣ 2020

50Κ Ε Ν Τ Ρ Ι Κ Η  Τ Ρ Α Π Ε Ζ Α  Τ Η Σ  Κ Υ Π Ρ Ο Υ

σχέση με διάφορες οικονομικές δραστηριό-
τητες, επαναλειτούργησαν τα εργοτάξια. 
Συνολικά, η δραστηριότητα στον κατασκευα-
στικό τομέα δύναται να ανακάμψει σχετικά 
γρήγορα λόγω των μεγάλων και μακροχρό-
νιας διάρκειας έργων που έχουν ήδη ξεκινήσει 
και εν των οποίων κάποια είναι ξένων συμφε-
ρόντων. Τα εν λόγω έργα περιλαμβάνουν υπο -
δομές παραγωγής ηλεκτρικής ενέργειας από 
ανανεώσιμες πηγές, διάφορες οικιστικές, 
εμπο ρικές και μικτές αναπτύξεις, μαρίνες, ξε -
νο δοχειακές μονάδες και το καζίνο-θέρετρο.  

Σε σχέση με την εξωτερική ζήτηση για 
υπηρεσίες, τα τουριστικά έσοδα κατέγραψαν 
ετήσια μείωση -73,5% τον Μάρτιο, λόγω της 
επιβολής ταξιδιωτικών περιορισμών (βλ. 
Τουρισμός). Ταυτόχρονα, οι δαπάνες κατόχων 
ξένων πιστωτικών καρτών στην Κύπρο κατέ-
γραψαν ετήσιες μειώσεις 50,6% και 83,2% τον 
Μάρτιο και Απρίλιο, αντίστοιχα. (Διάγραμμα 
Α.25, σελ. 49). Στον τομέα των συμβουλευ-
τικών υπηρεσιών, τα διαθέσιμα στοιχεία καλύ-
πτουν μόνο τους πρώτους δύο μήνες του 
έτους και καταγράφουν συνεχιζόμενη ετήσια 
μείωση 18,3% στις αιτήσεις για εγγραφή νέων 
εταιρειών στην Κύπρο. Η εν λόγω εξέλιξη 
ενδεχομένως να  σχετίζεται με τα αυστηρό-
τερα εποπτικά μέτρα που έχουν υιοθετηθεί 
ιδιαίτερα σε σχέση με τις εταιρείες κέλυφος 
(shell companies). Το ξέσπασμα της πανδη-
μίας αναμένεται να επηρεάσει αρνητικά τα 
σχετικά στοιχεία από τον Μάρτιο του 2020, εν 
μέρει λόγω της παύσης της οικονομικής 
δραστηριότητας και της επιδείνωσης στο 
επιχειρηματικό κλίμα.  

Όπως προαναφέρθηκε, έχει σημειωθεί 
μείωση στα νέα συμβόλαια δανείων για το μη 
χρηματοοικονομικό ιδιωτικό τομέα ιδιαίτερα 
προς τις μη-χρηματοοικονομικές επιχειρήσεις 
το πρώτο τρίμηνο του 2020 σε σχέση με την 
αντίστοιχη περυσινή περίοδο (βλ. Νομισμα-
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τικά Μεγέθη). Τα πιο πάνω οδήγησαν σε αρνη-
τικό ρυθμό μεταβολής δανείων για μη-χρημα-
τοοικονομικές επιχειρήσεις το πρώτο τρίμηνο 
του 2020, ενώ τα νοικοκυριά συνέχισαν να 
καταγράφουν χαμηλό αλλά θετικό ετήσιο 
ρυθμό μεταβολής, υποστηρίζοντας εν μέρει 
την ιδιωτική κατανάλωση και την οικονομική 
ανάπτυξη (Διάγραμμα Α.12, σελ. 31). H 
αναστολή δό σεων πληρωμών δανείων η 
οποία εφαρμόστηκε τον Μάρτιο του 2020 με 
διάρκεια μέχρι και το τέλος του 2020, με στόχο 
την ενίσχυση της ρευστότητας των νοικοκυ-
ριών και των επιχειρήσεων εν μέσω της 
πανδημίας, αναμένεται να συγκρατήσει τις 
μειώσεις στην ιδιωτική κατανάλωση και στις 
επενδύσεις για ολό κληρο το τρέχον έτος. Τα 
επόμενα έτη, ανα μένεται σταδιακή ανά καμψη 
στην πιστωτική επέκταση, η οποία μέχρι το 
2022 αναμένεται να ξεπεράσει τις αποπλη-
ρωμές δανείων, και να συμβάλει θετικά στην 
πορεία της οικονομίας.  
 
Αγορά ακινήτων και κατασκευαστικός 
τομέας 
 
O τομέας των ακινήτων στην Κύπρο παρου-
σιάζει επιβράδυνση της ανοδικής πορείας που 
κατέγραψε τα προηγούμενα χρόνια. Η επιβρά-
δυνση στη ζήτηση για ακίνητα ξεκίνησε από 
το δεύτερο μισό του 2019, και συγκεκριμένα 
μετά την εφαρμογή των αυστηρότερων κριτη-
ρίων για το Κυπριακό Επενδυτικό Πρόγραμμα, 
συνεχίστηκε κατά τους πρώτους μήνες του 
2020 και επιδεινώθηκε τον Μάρτιο και Απρίλιο 
λόγω της πανδημίας. Από τα περιοριστικά 
μέτρα επηρεάστηκε επίσης η κατασκευαστική 
δραστηριότητα καθώς και οι προσδοκίες των 
συμμετεχόντων στην αγορά ακινήτων. Οι 
τιμές των οικιστικών ακινήτων μέχρι και το 
τέλος του 2019 παρουσιάζουν συγκρατημένες 
αυξήσεις, με εξαίρεση περιο χές που επηρεά-
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ζονται από συγκεκριμένους παράγοντες, 
όπως το παραλιακό μέτωπο Λεμεσού και 
Λάρνακας. Εντούτοις, σύμφωνα με προκαταρ-
κτικά μη δημοσιευμένα στοιχεία της ΚΤΚ, οι 
αυξήσεις στις τιμές κατοικιών επιβραδύν-
θηκαν περαιτέρω και το πρώτο τρίμηνο του 
2020. Ερωτηματικό για το μέλλον παραμένει 
σε ποιο βαθμό παράγοντες που είχαν υποβοη-
θήσει σημαντικά στην ανά καμψη του τομέα 
στο παρελθόν, όπως η ζήτηση για ακίνητα 
από το εξωτερικό, ο νέος εγχώριος δανεισμός 
και η πορεία της ανεργίας, θα συνεχίσουν να 
τροφοδοτούν την αγορά ακινήτων μετά και 
την ανάκαμψη της οικονομικής δραστηριό-
τητας.  

Η συνεισφορά του κατασκευαστικού 
τομέα στη μεγέθυνση του ΑΕΠ της Κύπρου 
καταγράφει επιβράδυνση. Συγκεκριμένα, 
ανήλ θε στις 1,3 και 0,8 ποσοστιαίες μονάδες 
το 2018 και το 2019, αντίστοιχα, ενώ οι 
δραστηριότητες που αφορούν στην διαχεί-
ριση ακίνητης περιουσίας ανήλθαν στις 0,8 
και 0,1 ποσοστιαίες μονάδες του ΑΕΠ το 2018 
και 2019, αντίστοιχα. Επιπρόσθετα, σύμφωνα 
με στοιχεία της ΣΥΚ, κατά το 2019 έγιναν 
επενδύσεις σε κατοικίες αξίας €1.589,7 εκατ. 
σε σύγκριση με €1.235,5 εκατ. το 2018, καθώς 
επίσης και επενδύσεις σε λοιπά κτίρια και 
κατασκευές αξίας €996,9 εκατ. το 2019 σε 
σύγκριση με €992,2 εκατ. το 2018. Με βάση 
τα πιο πάνω, εξάγεται το συμπέρασμα ότι η 
κατασκευαστική δραστηριότητα στην Κύπρο 
παρά το ότι αφορά σε μεγάλο βαθμό οικι-
στικά έργα, αφορά επίσης και παραγωγικές 
κατασκευές όπως μαρίνες, γραφεία, εμπορικά 
κέντρα, ξενοδοχεία, έργα σε ανανεώσιμες 
πηγές ενέργειας οι οποίες αυξάνουν το δυνη-
τικό ΑΕΠ. Επιπρόσθετα, δεδομένης της 
σημαντικής αύξησης που καταγράφηκε ήδη 
το 2019 και του επηρεασμού του τομέα από 
την πανδημία το 2020, δεν αναμένεται να 
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συνεχιστεί η προαναφερθείσα τάση σε οικι-
στικά έργα κατά το 2020.  

Σύμφωνα με διαθέσιμα στοιχεία του 
Δείκτη Τιμών Κατοικιών (ΔΤΚ) της ΚΤΚ, οι τιμές 
των ακινήτων κατέγραψαν ανοδική πορεία 
μέχρι και το τέταρτο τρίμηνο του 2019.  Ειδι-
κότερα, οι τιμές κατοικιών παρουσίασαν το 
τέταρτο τρίμηνο αύξηση της τάξης του 0,3% 
σε τριμηνιαία βάση και άνοδο 2,2% σε ετήσια 
βάση (Διάγραμμα Α.27). Οι διαφοροποιήσεις 
στις αυξήσεις ανά τύπο κατοικιών (οικίες και 
διαμερίσματα) και ανά επαρχία που καταγρά-
φηκαν σε προηγούμενα τρίμηνα συνεχί-
στηκαν και κατά το τέταρτο τρίμηνο του 2019. 
Οι μεγαλύτερες αυξήσεις καταγράφηκαν στις 
τιμές διαμερισμάτων στις επαρχίες Λεμεσού 
και Λάρνακας, κατά 7,6% και 7,4%, αντίστοιχα. 
Σύμφωνα με ενδελεχή ανάλυση των στοι-
χείων, οι μεγάλες αυξήσεις παρατηρούνται σε 
συγκεκριμένες περιοχές τόσο της Λεμεσού 
όσο και της Λάρνακας. Συγκεκριμένα, σε 
παραλιακές περιοχές της Λεμεσού οι τιμές 
διαμερισμάτων κατέγραψαν σωρευτική άνο -
δο την περίοδο 2015 – 2018 μεταξύ 17% - 
28% (αναλόγως περιοχής). Οι αντίστοιχες 
αυξήσεις τιμών διαμερισμάτων για την ίδια 
περίοδο στις υπόλοιπες περιοχές της Λεμεσού 
κυμάνθηκαν μόνο μεταξύ 3% - 7%. Η μεγάλη 
αυτή άνοδος των τιμών στις παραλιακές 
περιοχές άρχισε να διαχέεται κυρίως το 2019 
και στις υπόλοιπες μη-παραλιακές περιοχές 
της Λεμεσού, όπου μέσα σε ένα περίπου 
χρόνο οι τιμές διαμερισμάτων αυξήθηκαν, 
κατά προσέγγιση, 6,4%, σε σύγκριση με 10% 
αύξηση την ίδια περίοδο στις παραλιακές 
περιοχές. Όσον αφορά τη Λάρνακα, η αύξηση 
στις τιμές διαμερισμάτων στο κεντρικό παρα-
λιακό μέτωπο της πόλης για την περίοδο 2017 
- 2019 ήταν μεταξύ 13% - 25% (αναλόγως 
περιοχής), με το μεγαλύτερο μέρος των αυξή-
σεων να καταγράφεται το 2019. Για ολόκληρη 
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την επαρχία Λάρνακας, ο μέσος όρος των 
ετήσιων αυξήσεων στις τιμές διαμερισμάτων 
την περίοδο 2017-2019 ήταν μόλις 4,1%. 
Σύμφωνα με προκαταρκτικά μή δημοσιευ-
μένα στοιχεία της ΚΤΚ, οι αυξήσεις στις τιμές 
κατοικιών επιβραδύνθηκαν και το πρώτο 
τρίμηνο του 2020. Ο ΔΤΚ της ΣΥΚ, ο οποίος 
παρουσιάζει διαφοροποιημένα αποτελέ-
σματα από το ΔΤΚ της ΚΤΚ λόγω του ότι βασί-
ζεται σε διαφορετική μεθοδολογία και 
καταρτίζεται στη βάση στοιχείων συναλ-
λαγών, κατέγραψε τριμηνιαία μείωση το τρίτο 
και τέταρτο τρίμηνο του 2019 κατά 5,9% και 
3,7%, αντίστοιχα. Σε ετήσια βάση, ο σχετικός 
δείκτης κατέγραψε αύξηση 2,3% το τρίτο 
τρίμηνο του 2019 και ετήσια μείωση 4,8% το 
τέταρτο τρίμηνο.   

Σύμφωνα με πιο πρόσφατα στοιχεία, η 
ζήτηση για ακίνητα επηρεάστηκε σημαντικά 
από το ξέσπασμα της πανδημίας, παρ’ όλο 
που η αρνητική πορεία είχε ήδη ξεκινήσει πριν 
την εμφάνιση του κορωνοϊού. Συγκεκριμένα, 
σύμφωνα με τα στοιχεία πωλητηρίων εγ -
γράφων του Τμήματος Κτηματολογίου και 
Χωρομετρίας (ΤΚΧ) οι αγοραπωλησίες παρου-
σίασαν ετήσια μείωση 3,1% και 11,4% τον 
Ιανουάριου και Φεβρουάριο 2020, αντίστοιχα. 
Τον Μάρτιο και Απρίλιο καταγράφηκαν ετή -
σιες μειώσεις 33,4% και 79,6%, αντίστοιχα 
(Πίνακας Α.10). Παρόμοια εικόνα κα τα -
γράφεται και στον αριθμό πωλήσεων σε 
ντόπιους και ξένους αγοραστές (Πίνακας 
Α.10), γεγονός το οποίο καταδεικνύει ότι η 
ζήτηση επηρεάστηκε τόσο για ντόπιους όσο 
και για ξένους αγοραστές. Είναι γεγονός ότι τα 
περιοριστικά μέτρα λόγω της πανδημίας 
ανέδειξαν την ανάγκη για την ύπαρξη μέσων 
ηλεκτρονικής διεκπεραίωσης των συναλ-
λαγών ακινήτων, αφού η έλλειψη αυτής της 
δυνατότητας επηρέασε τις συναλλαγές σε 
μεγάλο βαθμό.  
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ΠIΝΑΚΑΣ A.10 Αγορά ακινήτων 

 (ετήσια μεταβολή, %, εκτός εάν σημειωνεται διαφορετικά)

Πηγές: ΣΥΚ, ΤΚΧ, Ευρωπαϊκή Επιτροπή. 

 
                                                                                    Ιαν.-Απρ.       Ιαν.-Απρ.          Απρ.         Μάρτ.        Απρ.  
                                                                                              2019                2020         2019            2020       2020  
Πωλητήρια έγγραφα (σύνολο)                                   23,0                 -35,5            61,4             -33,4        -79,6 
Πωλητήρια έγγραφα (ντόπιοι)                                   37,0                 -35,8            90,9             -25,1        -85,4 
Πωλητήρια έγγραφα (αλλοδαποί)                               9,2                 -35,2            31,6             -42,4        -71,1 
Δείκτης εμπιστοσύνης στον  
κατασκευαστικό τομέα  
(μέσος όρος του δείκτη)                                              -10,1                    -5,6             -9,6               -9,1          -9,3 
Δείκτης προσδοκιών για τις τιμές  
των ακινήτων τους επόμενους 3 μήνες  
(μέσος όρος του δείκτη)                                                16,1                      7,2            21,0                 9,8          -9,0 
Δείκτης τιμών κατασκευαστικών υλικών                 1,6                    -0,5               1,6               -0,6          -0,6 
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Σύμφωνα με τις Νομισματικές και Χρημα-
τοοικονομικές Στατιστικές της ΚΤΚ, τα καθαρά 
νέα δάνεια για αγορά κατοικίας σημείωσαν 
ετήσια μείωση 13,4% και 26,9% το τέταρτο 
τρίμηνο του 2019 και το πρώτο τρίμηνο 2020, 
αντίστοιχα, κάτι που συνέβαλε στη μειωμένη 
ζήτηση ακινήτων. Σημειώνεται ότι, σύμφωνα 
με την Έρευνα Τραπεζικών Χορηγήσεων της 
ΚΤΚ,  η ζήτηση για δανεισμό για αγορά κατοι-
κίας παρέμεινε αμετάβλητη το πρώτο τρίμηνο 
του 2020, με μείωση να αναμένεται το 
δεύτερο τρίμηνο του 2020 (Πίνακας Α.3, σελ 
32). Τα επόμενα τρίμηνα, η ζήτηση για δα νει -
σμό αναμένεται να εξαρτηθεί σε μεγάλο 
βαθμό από την πορεία της ανεργίας καθώς και 
από τις εξελίξεις στο μέχρι τώρα περιβάλλον 
χαμηλών επιτοκίων (Διάγραμμα Α.28).  

Η κατασκευαστική δραστηριότητα συνέ-
χισε να καταγράφει ανοδική πορεία καθ’ όλη 
τη διάρκεια του 2019, με το δείκτη παραγωγής 
κτιρίων στον κατασκευαστικό τομέα της ΣΥΚ 
να καταγράφει κατά το τέταρτο τρίμηνο του 
2019 ετήσια αύξηση 13,6%. Σημειώνεται ότι 
δεν υπάρχουν ακόμη διαθέσιμα στοιχεία για 
το 2020 ώστε να διαφανεί η επίπτωση στην 
κατασκευαστική δραστηριότητα λόγω της 
πανδημίας. Παρ’ όλο που ο αριθμός εγκεκρι-
μένων αδειών οικοδομής κατέγραψε ετήσια 
αύξηση τους πρώτους δύο μήνες του 2020 
κατά 5,6%, αναμένεται ότι οι επιπτώσεις της 
πανδημίας θα επηρεάσουν τη δραστηριότητα 
στον κατασκευαστικό τομέα μεσοπρόθεσμα, 
αφού κάποια έργα πιθανόν να αναβληθούν. 
Ενδέχεται επίσης αρκετοί δυνητικοί αγορα-
στές να μεταθέσουν την απόφαση αγοράς 
ακινήτου για το μέλλον λόγω της αβεβαι-
ότητας που υπάρχει στην αγορά, κάτι που 
αναπόφευκτα θα έχει επίδραση στον τομέα.  

Σύμφωνα με τις Έρευνες Οικονομικής Συ -
γκυ ρίας της Ευρωπαϊκής Επιτροπής, η αγορά 
αναμένει μείωση στις τιμές ακινήτων, αφού ο 
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.28 Κριτήρια χορήγησης και επιτόκιο 
στεγαστικών δανείων

Πηγή: ΚΤΚ. 
Σημείωση: Θετικός αριθμός στα κριτήρια χρηματοδότησης σημαίνει αυστηρότερα 
κριτήρια.
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δείκτης προσδοκιών των τιμών ακινήτων 
ανήλθε στο -9,0 τον Απρίλιο του 2020 σε σύγκ -
ριση με μέσο όρο 12,6 το πρώτο τρίμηνο του 
2020 (Διάγραμμα Α.29). Την αναστροφή του 
καλού κλίματος που υπήρχε στον τομέα των 
ακινήτων καταγράφουν και άλλοι σχετικοί δεί -
κτες που περιλαμβάνονται στις εν λόγω 
έρευνες. Εντούτοις, αναμένεται εξομάλυνση 
των συνθηκών στον τομέα ακίνητων τα επό -
μενα έτη, δεδομένου ότι θα επιστρέψει η ζή τη -
ση από το εξωτερικό και εξομαλυνθεί η πορεία 
της εγχώριας οικονομικής δραστηριότητας. 
 
Αγορά Εργασίας 
 
Η πανδημία ανέτρεψε τη σταθερή ανάκαμψη 
που καταγραφόταν μέχρι πρότινος στην 
αγορά εργασίας. Παρότι δεν υπάρχουν διαθέ-
σιμα στοιχεία για την απασχόληση από τους 
Εθνικούς Λογαριασμούς για το 2020, αναμέ-
νεται αρνητικός αντίκτυπος από το ξέσπασμα 
και την εξάπλωση του ιού, σύμφωνα και με τα 
στοιχεία της ΕΕΔ που αφορούν στο πρώτο 
τρίμηνο του τρέχοντος έτους. Με βάση τα 
διαθέσιμα στοιχεία των Εθνικών Λογαρια-
σμών που καλύπτουν μέχρι και το τέταρτο 
τρίμηνο του 2019, και σε συνάρτηση με την 
πορεία της οικονομικής δραστηριότητας, η 
απασχόληση σημείωσε επιβραδυνόμενη 
ετήσια μεγέθυνση, φθάνοντας στο 3,1% το 
2019 σε συνέχεια ανόδου 4,1% το προηγού-
μενο έτος (Διάγραμμα Α.30). Η αύξηση στην 
απασχόληση προήλθε κυρίως από τους τομείς 
του Εμπορίου, των Μεταφορών, των Ξενοδο-
χείων και Εστιατορίων, των Κατασκευών 
καθώς και των Επαγγελματικών, Επιστημο-
νικών και Διοικητικών Δραστηριοτήτων. 
Σύμφωνα με τα στοιχεία της ΕΕΔ, η αύξηση το 
2019 οφείλεται κυρίως στην εργοδότηση μη-
Κυπρίων, ειδικότερα στους τομείς των ξενοδο-
χείων και των κατασκευών όπου έχουν 
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.29 Δείκτης Τιμών Κατοικιών (ΔΤΚ) και 
προσδοκίες τιμών ακινήτων για τους επόμενους 
τρεις μήνες

Πηγές: ΚΤΚ, Ευρωπαϊκή Επιτροπή.
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.30 Ανεργία και απασχόληση

Πηγή: ΣΥΚ (ΕΕΔ).
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καταγραφεί ελλείψεις προσωπικού. Τα στοι-
χεία της ΕΕΔ για το πρώτο τρίμηνο του 2020 
καταδεικνύουν συνεχιζόμενη αύξηση στην 
εργοδότηση μη-Κυπρίων. Οι συνολικές ώρες 
απα σχόλησης σημείωσαν ετήσια άνοδο 2,9%, 
σε συνέχεια αύξησης 3,4% το 2018. Ως εκ 
τούτου, οι ώρες εργασίας ανά απασχολούμενο 
μειώθηκαν κατά 0,2% το υπό αναφοράν έτος 
σε συνέχεια μείωσης 0,7% το 2018.  

Οι επιπτώσεις της πανδημίας αντικατο-
πτρίζονται στα στοιχεία για την εγγεγραμμένη 
ανεργία, με την αναχαίτιση της πτωτικής της 
πορείας να διαφαίνεται ξεκάθαρα στα στοι-
χεία Απριλίου22. Συγκεκριμένα, ο αριθμός των 
εγγεγραμμένων ανέργων (Διάγραμμα Α.31), 
σημείωσε ετήσια άνοδο 40,7% (από 20.315 σε 
28.591 άτομα).  Σύμφωνα με τα στοιχεία της 
EUROSTAT ο εναρμονισμένος δείκτης ανερ-
γίας (εποχικά διορθωμένα στοιχεία), ανήλθε 
στο 6,7% τον Μάρτιο του 2020 σε σχέση με 
7,6% τον αντίστοιχο περυσινό μήνα, εντούτοις 
κατέγραψε αξιοσημείωτη άνοδο σε συνέχεια 
ποσοστού 5,8% τον Φεβρουάριο του 2020. 
Από την άλλη, τα στοιχεία της ΕΕΔ μέχρι και το 
πρώτο τρίμηνο του 2020 καταδεικνύουν την 
μέχρι πρότινος πτωτική πορεία της ανεργίας, 
φθάνοντας το 7,3% του εργατικού δυναμικού 
σε σύγκριση με 8,8% το πρώτο τρίμηνο του 
2019 (Διάγραμμα Α.30, σελ. 56). Η μείωση της 
ανεργίας το πρώτο τρίμηνο του 2020 οφεί-
λεται στη μείωση του αριθμού των Κυπρίων 
ανέργων. Στα θετικά καταγράφεται το γεγονός 
ότι το ποσοστό ανεργίας στην Κύπρο κυμαί-
νεται σε επίπεδα κάτω από το μέσο όρο της 
ζώνης του ευρώ από το δεύτερο τρίμηνο του 
2019, σύμφωνα με εποχικά διορθωμένα στοι-

22.   Σύμφωνα με ενημέρωση του Τμήματος Εργασίας, η σύγ-
κριση των στοιχείων των μηνών Μαρτίου και Απριλίου του 
2020 με τα στοιχεία προηγούμενων μηνών δεν θεωρείται 
ασφαλής. Αυτό οφείλεται στην εφαρμογή από τη Δημόσια 
Υπηρεσία Απασχόλησης των έκτακτων μέτρων που ανακοι-
νώθηκαν από το Υπουργείο Εργασίας, Πρόνοιας και Κοινω-
νικών Ασφαλίσεων για διενέργεια αυτόματων ανα νεώσεων 
των εγγεγραμμένων ανέργων και νέων εγγραφών ανέργων 
χωρίς φυσική παρουσία με στόχο την αποφυγή της εξάπλω-
σης του κορωνοϊού. 
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.31 Εγγεγραμμένη ανεργία 
(αριθμός ανέργων, χιλιάδες)

Πηγή: ΣΥΚ.
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χεία. Ταυτόχρονα, το ποσοστό ανεργίας στους 
νέους μειώθηκε στο 14,5% το πρώτο τρίμηνο 
του 2020 έναντι ποσοστού 19,8% το αντί-
στοιχο περυσινό τρίμηνο, το οποίο όμως 
αποτελεί μόνο 1,1 ποσοστιαίες μονάδες 
περίπου του συνολικού ποσοστού ανεργίας 
για το υπό αναφοράν τρίμηνο.  

Σημαντική παράμετρος στην ανάλυση των 
εξελίξεων στην αγορά εργασίας αποτελεί η 
πορεία της μακροχρόνιας ανεργίας καθότι, σε 
περιόδους με παρατεταμένα επίπεδα υψηλής 
ανεργίας, οι μακροχρόνια άνεργοι επανεντάσ-
σονται πιο δύσκολα στην απασχόληση. Σύμ -
φωνα με πιο πρόσφατα στοιχεία της ΣΥΚ για 
την εγγεγραμμένη ανεργία, καταγράφηκε 
αύξηση κατά 547 άτομα τον Απρίλιο του 2020 
σε σύγκριση με τον αντίστοιχο περυσινό 
μήνα. Παρότι μικρή, η σχετική άνοδος ανα -
τρέπει την καθοδική πορεία στον αριθμό των 
μακροχρόνια ανέργων που παρατηρήθηκε 
από τον Δεκέμβριο του 2014. Σύμφωνα με 
στοιχεία της ΕΕΔ, το ποσοστό ανεργίας με 
διάρκεια έξι μήνες και άνω παρέμεινε ουσια-
στικά αμετάβλητο το πρώτο τρίμηνο του 2020 
(3,1%) σε σχέση με το αντίστοιχο περυσινό 
τρίμηνο (Διάγραμμα Α.32). Γενικότερα, τα 
διαθέσιμα οικονομικά στοιχεία καταδεικνύουν 
τον αρνητικό αντίκτυπο στην αγορά εργασίας 
από το ξέσπασμα του ιού, ανατρέποντας έτσι 
τη μέχρι πρότινος πορεία ανάκαμψής της. 
Σημειώνεται ότι τα μέτρα που έχουν υιοθε-
τηθεί αναμένεται να μετριάσουν σε κάποιο 
βαθμό τις δυσμενείς επιπτώσεις της πανδη-
μίας στην αγορά εργασίας.  
 
2.4 Εγχώριες Δημοσιονομικές Εξελίξεις 
 
Η πανδημία και τα περιοριστικά μέτρα σε 
σχέση με τη διακίνηση πολιτών καθώς και η 
υποχρεωτική αναστολή εργασιών επιχειρή-
σεων διαφόρων οικονομικών δραστηριο-
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ A.32 Ανεργία κατά διάρκεια 
(ως ποσοστό του εργατικού δυναμικού)

Πηγή: ΣΥΚ (ΕΕΔ).
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τήτων επηρέασαν σημαντικά και τα δημόσια 
οικονομικά. Τα αναγκαία μέτρα για στήριξη 
της οικονομίας έχουν αυξήσει τις δημόσιες 
δαπάνες, ενώ η απότομη διακοπή της οικονο-
μικής δραστηριότητας έχει επίπτωση στα 
δημόσια έσοδα. Οι επιπτώσεις από το ξέ -
σπασμα και την εξάπλωση της πανδημίας στα 
δημόσια οικονομικά αναμένεται να διαφα-
νούν κυρίως στα στοιχεία του δεύτερου τρι -
μήνου του 2020. 

Για το πρώτο τρίμηνο του έτους, σύμφωνα 
με στοιχεία της ΣΥΚ, το δημοσιονομικό 
ισοζύγιο παρουσιάζει πλεόνασμα ύψους 0,8% 
του ΑΕΠ σε σχέση με πλεόνασμα 0,3% του 
ΑΕΠ το αντίστοιχο τρίμηνο του 2019 (Διά -
γραμμα Α.33 και Πίνακας Α.11). Το πλεό-
νασμα του περυσινού τριμήνου επηρεάστηκε 
από μη-επαναλαμβανόμενη επιβάρυνση των 
δημοσίων δαπανών (άλλες μεταβιβάσεις κε -
φαλαίου στον Πίνακα Α.11), ύψους €285 εκατ. 
Συγκεκριμένα, αυτή η επιβάρυνση προ έκυψε 
από την περυσινή τροποποίηση του περί 
Φορολογίας του Εισοδήματος Νόμου του 
2002 σε σχέση με τον λογιστικό χειρισμό συσ -
σω ρευμένων ζημιών που μεταφέρθηκαν σε 
ένα αποκτών πιστωτικό ίδρυμα από άλλο 
πιστωτικό ίδρυμα23. Προσαρμόζοντας τα στοι-
χεία για αυτή την επίπτωση, το πλεόνασμα του 
περυσινού πρώτου τριμήνου θα ήταν στο 
1,6% του ΑΕΠ. 

Το 2017-2018, ο ετήσιος ρυθμός αύξησης 
των εσόδων ήταν σημαντικά υψηλότερος από 
τον ετήσιο ρυθμό αύξησης των εξόδων 
(Διάγραμμα Α.34, σελ. 60) κάτι που επέτρεψε 
τη δημιουργία σημαντικών πλεονασμάτων 
κατά τη συγκεκριμένη περίοδο. Αυτό αντι-
στράφηκε το 2019 κυρίως λόγω της προανα-
φερθείσας επίπτωσης από την τροποποίηση 
του περί Φορολογίας του Εισοδήματος 
Νόμου. Για το πρώτο τρίμηνο του 2020, λόγω 

23.   Στην παρούσα φάση η τροποποίηση επηρεάζει τον χειρι-
σμό των απωλειών φόρου εισοδήματος από τη Λαϊκή Τρά-
πεζα που μεταφέρθηκαν στην Τράπεζα Κύπρου το 2013, 
ως μέρος της εξυγίανσης της Λαϊκής.
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ Α.33 Δημοσιονομικό και πρωτογενές  
ισοζύγιο της γενικής κυβέρνησης 
(συσσωρευμένο σύνολο περιόδου από πρώτο τρίμηνο ως ποσοστό του ΑΕΠ)

Πηγές: ΣΥΚ, ΚΤΚ. 
Σημείωση: Το δημοσιονομικό και πρωτογενές ισοζύγιο για το τέταρτο τρίμηνο του 2015 
(€175 εκατ.) και το τρίτο τρίμηνο του 2018 (€1,6 δισ.)  δεν συμπεριλαμβάνουν τα ποσά 
που αφορούν στη δημοσιονομική επίπτωση των μέτρων σε σχέση με τη Συνεργατική 
Κυπριακή Τράπεζα.

ΠIΝΑΚΑΣ A.11  Λογαριασμοί της γενικής κυβέρνησης  

Πηγές: ΣΥΚ, KTK.

 
                                                                                            Iαν.- Μάρτ.           Iαν.- Μάρτ.                      
                                                                                                  2019                         2020                Μεταβολή 
                                                                                               (€ εκατ.)                 (€ εκατ.)                      % 
ΔΑΠΑΝΕΣ                                                                                                                                                            
Ενδιάμεση ανάλωση                                                           149,9                         288,4                       92,4 
Απολαβές προσωπικού                                                     594,7                         641,4                         7,9 
Κοινωνικές παροχές                                                           610,4                         647,0                         6,0 
Τόκοι πληρωτέοι                                                                    76,8                            80,1                         4,3 
Επιδοτήσεις                                                                                 9,6                            10,4                         8,3 
Άλλα τρέχοντα έξοδα                                                         153,3                         154,7                         0,9 
Ακαθάριστες επενδύσεις πάγιου κεφαλαίου               38,6                            83,3                    115,8 
Άλλες μεταβιβάσεις κεφαλαίου                                     295,9                            13,1                     -95,6 
Σύνολο δαπανών                                                      1.929,2                   1.918,4                      -0,6 
Σύνολο δαπανών ως % του ΑΕΠ                                8,8                             9,5                                
 
ΕΣΟΔΑ                                                                                                                                                                    
Φόροι επί της παραγωγής και εισαγωγές                   759,5                         750,6                        -1,2 
Τρέχοντες φόροι στο εισόδημα, πλούτο κλπ            494,7                         500,8                         1,2 
Κοινωνικές εισφορές                                                          517,9                         571,7                       10,4 
Άλλα τρέχοντα έσοδα                                                           44,2                            44,1                        -0,2 
Πωλήσεις αγαθών και υπηρεσιών                                128,5                         165,6                       28,9 
Μεταβιβάσεις κεφαλαίου εισπρακτέες                         46,4                            45,4                        -2,2 
Εισόδημα περιουσίας                                                              4,8                               4,4                        -8,3 
Σύνολο εσόδων                                                         1.996,0                   2.082,6                        4,3 
Σύνολο εσόδων ως % του ΑΕΠ                                   9,1                           10,3                                
 
Πρωτογενές πλεόνασμα                                                  143,6                          244,3 
Πρωτογενές πλεόνασμα ως % του ΑΕΠ                      0,7                                1,2 
 
Πλεόνασμα (+) / Έλλειμμα (-)                                         66,8                          164,2 
Πλεόνασμα (+) / Έλλειμμα (-) ως % του ΑΕΠ           0,3                                0,8 
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της επίδρασης βάσης από αυτή την επίπτωση, 
οι δημόσιες δαπάνες παρουσίασαν αρνητικό 
ρυθμό μεταβολής. 

Αναλυτικά, το δημοσιονομικό ισοζύγιο για 
το πρώτο τρίμηνο του 2020 επηρεάστηκε από 
τις αυξήσεις στις κοινωνικές εισφορές και τις 
πωλήσεις αγαθών και υπηρεσιών (10,4% και 
28,9%, αντίστοιχα, σε σχέση με το πρώτο 
τρίμηνο του 2019, Πίνακας Α.11, σελ. 59), που 
οφείλονται στην εφαρμογή του ΓεΣΥ. Οι δημό-
σιες δαπάνες παρουσίασαν μείωση σε σχέση 
με την αντίστοιχη περυσινή περίοδο λόγω της 
μη-επαναλαμβανόμενης επίπτωσης που προ -
αναφέρεται, ωστόσο, αυτή η μείωση αντι-
σταθμίστηκε σε σημαντικό βαθμό από την 
αύξηση στην ενδιάμεση ανάλωση (92,4%), 
στις απολαβές προσωπικού (7,9%) και στις 
ακαθάριστες επενδύσεις κεφαλαίου (115,6%). 
Η άνοδος στην ενδιάμεση ανάλωση αντα-
νακλά κυρίως τις δαπάνες που σχετίζονται με 
το ΓεΣΥ, το οποίο δεν υπήρχε σε λειτουργία 
κατά την αντίστοιχη περυσινή περίοδο. Η 
αύξηση στις απολαβές προσωπικού αντα-
νακλά κυρίως τη σταδιακή αποκατάσταση 
των μισθών του δημόσιου τομέα. Σε μικρό-
τερο βαθμό, αντικατοπτρίζει την παραχώ-
ρηση προσαυξήσεων, την καταβολή 
τι μα ριθμικού επιδόματος, και υψηλότερες 
εισφορές του κράτους ως εργοδότη λόγω της 
εισαγωγής του ΓεΣΥ από τον Μάρτιο του 2019. 

Όσον αφορά το δημόσιο χρέος (Διά -
γραμμα Α.35), αυτό διαμορφώθηκε στο 
106,6% του ΑΕΠ τον Μάρτιο του 2020, κατα-
γράφοντας αύξηση μεγαλύτερη από 10 ποσο-
στιαίες μονάδες σε σχέση με τον Δεκέμβριο 
του 2019 (95,5% του ΑΕΠ). Αυτό οφείλεται 
κυρίως στη σημαντική συρρίκνωση που 
αναμένεται στο ΑΕΠ για το έτος 2020. Σε 
ονομαστικούς όρους, η σχετική αύξηση ανήλ -
θε σε περίπου €560 εκατ., καθώς επηρεά-
στηκε από εκδόσεις ομολόγων τον Ιανουά ριο 
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ A.34 Συνολικά έσοδα και δαπάνες  
της γενικής κυβέρνησης 
(συσσωρευμένο σύνολο περιόδου από πρώτο τρίμηνο, ετήσια μεταβολή %)

Πηγές: ΣΥΚ, ΚΤΚ. 
Σημείωση: Το δημοσιονομικό και πρωτογενές 6σοζύγιο για το τέταρτο τρίμηνο του 
2015 (€175 εκατ.) και το τρίτο τρίμηνο του 2018 (€1,7 δισ.)  δεν συμπεριλαμβάνουν τα 
ποσά που αφορούν στη δημοσιονομική επίπτωση των μέτρων σε σχέση με τη Συνεργα-
τική Κυπριακή Τράπεζα.
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ A.35 Ακαθάριστο δημόσιο χρέος  
της γενικής κυβέρνησης 
(ως ποσοστό του ΑΕΠ)

Πηγές: ΣΥΚ, ΚΤΚ.
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(€1,75 δισ.) η οποία μετριάστηκε από τη λήξη 
δεκαετούς ομολόγου (€700 εκατ.) και την 
πρόωρη αποπληρωμή του δανείου προς το 
ΔΝΤ (€717 εκατ.) τον Φεβρουάριο. Το δημόσιο 
χρέος αναμένεται να αυξηθεί περαιτέρω το 
δεύτερο τρίμηνο του έτους λόγω της διπλής 
έκδοσης ευρωπαϊκών ομολόγων τον Απρίλιο, 
συνολικού ύψους €1,75 δισ., και της έκδοσης 
εγχώριου ομολόγου τον ίδιο μήνα, ύψους 
€1,25 δισ. Οι εκδόσεις Απριλίου προέκυψαν 
για κάλυψη των χρηματοδοτικών αναγκών 
που δημιούργησε η πανδημία και της δημι-
ουργίας ταμειακού αποθέματος ασφαλείας 
σύμφωνα με τον Περί της Διαχείρισης του 
Δημόσιου Χρέους Νόμο του 2012. 

Μετά την αύξηση που προβλέπεται το 
2020, το δημόσιο χρέος αναμένεται να μειω -
θεί σημαντικά τα επόμενα έτη λόγω των εκτι-
μήσεων για ανάκαμψη της οικονομικής 
δρα στηριότητας. Σημειώνεται ότι οι οίκοι 
αξιολόγησης προεξοφλούν τη σημαντική 
μείωση στο δημόσιο χρέος και, ως εκ τούτου, 
ο όποιος εκτροχιασμός πέραν των αναγκών 
που προέκυψαν λόγω της πανδημίας, αναμέ-
νεται να έχει σημαντικές επιπτώσεις στην 
αξιοπιστία της δημοσιονομικής πολιτικής. 
Αξιόλογη εξέλιξη κατά το 2020 αποτελεί η 
προσέλκυση σημαντικού ενδιαφέροντος από 
τους επενδυτές στην προαναφερθείσα διπλή 
έκδοση δεκαετούς (€1 δισ.) και εικοσαετούς 
(€0,75 δισ.) ομολόγου τον Ιανουάριο, με εξαι-
ρετικά χαμηλά επιτόκια, 0,625% και 1,25%, 
αντίστοιχα. Αντίθετα, η διπλή έκδοση Απρι-
λίου συγκέντρωσε σχετικά χαμηλό ενδια-
φέρον, εντούτοις, τα επιτόκια μπορούν να 
θεωρηθούν αρκετά ικανοποιητικά υπό τις 
περιστάσεις. 

Το κράτος, στα πλαίσια της αντιμετώπισης 
των αρνητικών συνεπειών στην οικονομία 
από την εξάπλωση της πανδημίας, έχει εφαρ-
μόσει σημαντικά αντισταθμιστικά μέτρα 
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δημοσιονομικής φύσεως τα οποία επηρεά-
ζουν κυρίως τις δημόσιες δαπάνες. Το συνο-
λικό μέγεθος των μέτρων ίσως υπερβεί το €1 
δισ. ή 5% του ΑΕΠ. Το μεγαλύτερο μερίδιο 
αυτών των δημοσιονομικών μέτρων αποτε-
λούν τα μέτρα στήριξης των εργαζομένων, 
ενώ άλλα σημαντικά μέτρα σχετίζονται με την 
απευθείας στήριξη των μικρομεσαίων επιχει-
ρήσεων, στήριξη του τομέα της υγείας και 
στήριξη των νοικοκυριών για ειδικές άδειες 
απουσίας από την εργασία (π.χ. για ευάλωτες 
ομάδες ή για φροντίδα παιδιών). 

 
3. Μακροοικονομικές Προβλέψεις για 
την Κυπριακή Οικονομία 
 
• Αρνητικός ρυθμός ανάπτυξης του ΑΕΠ το 

2020 λόγω της πανδημίας και σταδιακή ανά-
καμψη τα έτη 2021-2022, εν μέσω πρωτό-
γνωρης αβεβαιότητας. 

• Σημαντική συρρίκνωση της εγχώριας ζήτη-
σης και, σε μικρότερο βαθμό, των καθαρών 
εξαγωγών το 2020, και σταδιακή ανάκαμψη 
τα επόμενα έτη. 

• Αρνητικός πληθωρισμός για το 2020, λόγω 
κυρίως των αρνητικών συνεπειών της παν-
δημίας αλλά και των σημαντικών μειώσεων 
στις τιμές του πετρελαίου. 

• Υποτονικές αυξήσεις στις τιμές τα επόμενα 
έτη, παρά τους αναμενόμενους θετικούς 
ρυθμούς ανάπτυξης και τις σταδιακές αυ-
ξήσεις στους μισθούς. 

• Ελαφρώς προς τα κάτω κίνδυνοι μη επαλή-
θευσης του βασικού σεναρίου για το ΑΕΠ 
και τον πληθωρισμό για το 2020-2022.  

  
Δεδομένης της πρωτοφανούς αβεβαιότητας 
ως προς την εξέλιξη και τις επιπτώσεις της 
πανδημίας, οι κεντρικές τράπεζες του Ευρω-
συστήματος εργάστηκαν κατ’ εξαίρεση με 
τρία σενάρια (ήπιο, βασικό, ακραίο). Σημαν-
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τικές πηγές αβεβαιότητας αποτελούν η επιδη-
μιολογική εικόνα σε μεσοπρόθεσμο ορίζοντα, 
η αποτελεσματικότητα των υφιστάμενων 
μέτρων με σκοπό τον περιορισμό της 
εξάπλωσης της πανδημίας, το μέγεθος και 
διάρκεια των επιπτώσεών τους, η χρονική 
στιγμή κατά την οποία θα είναι διαθέσιμο 
εμβόλιο κατά του ιού και το εύρος των 
πιθανών μόνιμων απωλειών στο επίπεδο του 
ΑΕΠ.  Συγκεκριμένα, το ήπιο σενάριο που 
υιοθετήθηκε από το Ευρωσύστημα προϋπο-
θέτει ότι ο ιός περιορίζεται επιτυχώς, λόγω 
έγκαιρης διαθεσιμότητας εμβολίου και της 
υπόθεσης ότι αυτός δεν επανεμφανίζεται. Στο 
ακραίο σενάριο, ο ιός δεν περιορίζεται 
επιτυχώς, με ένα δεύτερο κύμα κρουσμάτων 
να παρατηρείται, και ως εκ τούτου κρίνεται 
αναγκαία η εισαγωγή νέων αυστηρών περιο-
ριστικών μέτρων. Οι προσπάθειες για περιο-
ρισμό της εξάπλωσης του ιού αναμένεται να 
επηρεάσουν την πορεία του ΑΕΠ σε πιο 
μεγάλο βαθμό σε σχέση με το βασικό σενάριο 
έως ότου γίνει διαθέσιμο το εμβόλιο μέχρι τα 
μέσα του 2021. Ως εκ τούτου, το ύψος των 
μόνιμων απωλειών στο ΑΕΠ, είναι μεγαλύτερο 
από ότι καταγράφεται στο βασικό σενάριο. Με 
βάση το ήπιο και ακραίο σενάριο για την 
Κύπρο, η ύφεση για το 2020 αναμένεται να 
φτάσει στο -5,6% και -9,9% αντίστοιχα, ενώ 
στο βασικό στο -7,3%. Οι κίνδυνοι απόκλισης 
των προβλέψεων του ΑΕΠ από το βασικό 
σενάριο για τα έτη 2020-2022 είναι ελαφρώς 
προς τα κάτω. Σημειώνεται ότι οι περιορισμοί 
στις πηγές δεδομένων υποδηλώνουν ότι ενδε-
χόμενη μελλοντική αναθεώρηση της καλύ-
τερης από την αναμενόμενη προκαταρκτικής 
εκτίμησης για το ρυθμό οικονομικής 
ανάπτυξης του πρώτου τριμήνου του έτους 
(θετική ή αρνητική) μπορεί να έχει μεγαλύ-
τερο μέγεθος από το συνηθισμένο. Τέλος, 
σημειώνεται ότι η ανάλυση που ακολουθεί 
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στο παρόν Οικονομικό Δελτίο για την Κύπρο, 
αφορά στο βασικό σενάριο. 

Οι επικαιροποιημένες μακροοικονομικές 
προ βλέ ψεις της ΚΤΚ για το ΑΕΠ καταδει-
κνύουν ένα δυσμενέστερο οικονομικό περι-
βάλλον για την περίοδο 2020-2022 σε σχέση 
με αυτές που δημοσιεύθηκαν στο Οικονομικό 
Δελτίο Δεκεμβρίου του 2019. Η σημαντική 
προς τα κάτω αναθεώρηση του ΑΕΠ για το 
2020 οφείλεται στις επιπτώσεις από το 
ξέσπασμα και την εξάπλωση της πανδημίας, 
σε συνδυασμό με το κλείσιμο επιχειρήσεων 
που δραστηριοποιούνται σε διάφορους οικο-
νομικούς τομείς, με δυσμενείς επιπτώσεις στο 
επιχειρηματικό κλίμα και στην εμπιστοσύνη 
των καταναλωτών. Οφείλεται επίσης στη 
σημαντική προς τα κάτω αναθεώρηση της 
εξωτερικής ζήτησης, λόγω και του ουσια-
στικού κλεισίματος των συνό ρων της χώρας, 
η οποία συνεπάγεται αρνητικό αντίκτυπο 
τόσο στις εξαγωγές υπη ρε σιών και ειδικότερα 
του τουρισμού, όσο και στον τομέα των 
ακινήτων. Σημειώνεται ότι η προς τα πάνω 
αναθεώρηση του ρυθμού οικονομικής 
ανάπτυξης για τα έτη 2021 και 2022 (επίδραση 
βάσης και μερική κάλυψη απωλειών) σε σχέση 
με τις προηγούμενες προβλέψεις, δεν είναι σε 
θέση να αντισταθμίσει τις σημαντικές 
απώλειες στο ΑΕΠ το 2020. Ως εκ τούτου, το 
επίπεδο του πραγματικού ΑΕΠ το τέλος του 
2022 αναμένεται να ανέλθει σε χαμηλότερα 
επίπεδα από τα προβλεπόμενα του Δεκεμ-
βρίου του 2019.   

Οι επικαιροποιημένες προβλέψεις της ΚΤΚ 
για την πορεία του πληθωρισμού (ΕνΔΤΚ) 
καταγράφουν σημαντική προς τα κάτω αναθε-
ώρηση για τα έτη 2020 και 2021 σε σχέση με 
εκείνες του Δεκεμβρίου του 2019. Συγκριτικά 
με τις προβλέψεις για τον ΕνΔΤΚ, οι προβλέ-
ψεις του ΕνΔΤΚ εξαιρουμένων των τιμών της 
ενέργειας και των τροφίμων (δομικός πληθω-
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ρισμός) καταγράφουν αναλογικά μεγαλύτερη 
προς τα κάτω αναθεώρηση σε σχέση με 
εκείνες του Δεκεμβρίου του 2019 για όλα τα 
έτη του ορίζοντα προβολής. Πέραν των αρνη-
τικών επιπτώσεων από τη δυσμενέστερη 
πορεία του ΑΕΠ, η προς τα κάτω αναθεώρηση 
των προβλέψεων του πληθωρισμού (ΕνΔΤΚ) 
οφείλεται κυρίως και στις σημαντικές αναθε-
ωρήσεις στην τιμή του διεθνούς πετρελαίου, 
σύμφωνα και με τις πιο πρόσφατες υποθέσεις 
εργασίας.  
 
Εθνικοί λογαριασμοί24 
 
Το 2020, η κυ πρι ακή οικονομία προβλέπεται 
να καταγράψει σημαντική συρρίκνωση 7,3%, 
η οποία μετριάζεται από εφαρμογή αντισταθ-
μιστικών μέ τρων συνολικού ύψους 5% του 
ΑΕΠ περίπου (Πίνακας Α.12).  

Η μείωση του ΑΕΠ οφείλεται κυρίως στην 
πτώση της εγχώριας ζήτησης. Η ιδιωτική κατα-
νάλωση αναμένεται να καταγράψει μείωση 
8,6%, κατόπιν αύξησης 3% το 2019, λόγω των 
μειώσεων στην απασχόληση και στους 
μισθούς, οι οποίες μετριάζονται από την εφαρ-
μογή αντισταθμιστικών μέτρων για στήριξη 
εργαζομένων και εισοδημάτων (Πί νακας 
Α.12). Λόγω των περιοριστικών μέτρων και του 
κλεισίματος διαφόρων επιχειρήσεων, αναμέ-
νεται μεγαλύτερη συρρίκνωση στην ιδιωτική 
κατανάλωση σε σχέση με το διαθέσιμο εισό-
δημα των νοικοκυριών, επηρεάζοντας θετικά 
τις αποταμιεύσεις τους (“αναγκαστική αποτα-
μίευση”). Σημειώνεται ότι η αβεβαιότητα σε 
σχέση με την απασχόληση και τα εισοδήματα 
αναμένεται να οδηγήσει και σε “προληπτική 

24.   Λόγω της μεταβλητότητας των σειρών των εισαγωγών και 
εξαγωγών μεταφορικού εξοπλισμού (πλοία και αερο-
σκάφη), είναι ανέφικτη η πρόβλεψή τους. Ως εκ τούτου, γί-
νεται η υπόθεση εργασίας ότι το επίπεδο των εν λόγω 
συναλλαγών για τα έτη 2020-2022 παραμένει στα επίπεδα 
του 2019. Κατ’ επέκταση, ο ρυθμός μεταβολής των εισαγω-
γών και εξαγωγών καθώς και των ακαθάριστων επενδύ-
σεων πάγιου κεφαλαίου διορθωμένος ως προς την 
επίδραση των εν λόγω συναλλαγών δεν διαφοροποιείται. 
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ScreenΠIΝΑΚΑΣ A.12  Προβλέψεις εθνικών λογαριασμών σε 

πραγματικούς όρους 
(ετήσια μεταβολή, %)

 
                                                                                                         2019       2020πρ       2021πρ         2022πρ 
ΑΕΠ                                                                                                        3,2                 -7,3                   5,6                    4,1 
Ιδιωτική κατανάλωση                                                                    3,0                 -8,6                   4,2                    3,4 
Δημόσια κατανάλωση                                                                 11,3                12,9                 -0,1                     1,5 
Ακαθάριστες επενδύσεις πάγιου κεφαλαίου                       0,1              -12,0                   5,9                    4,7 
Εξαγωγές αγαθών και υπηρεσιών                                            2,0              -19,2                10,9                    6,3 
Εισαγωγές αγαθών και υπηρεσιών                                          1,5              -17,0                   7,5                    5,0 

Πηγές: ΣΥΚ, ΚΤΚ.
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αποταμίευση” (precautionary savings), ακόμη 
και μετά και την πλήρη άρση των περιορι-
στικών μέτρων. Οι ακαθάριστες επενδύσεις 
πάγιου κεφαλαίου προβλέπεται να καταγρά-
ψουν σημαντική ετήσια συρρίκνωση 12% το 
2020 επηρεαζόμενες, κυρίως, από την επιδεί-
νωση του επιχειρηματικού κλίματος με αποτέ-
λεσμα κάποιες επιχειρήσεις να αναβάλουν 
και/ή να ακυρώσουν κάποια επενδυτικά τους 
σχέδια (Πίνακας Α.12, σελ. 65). Σημαντική 
επιτάχυνση 12,9% προβλέπεται στη δημόσια 
κατανάλωση, λόγω κυρίως της ανόδου των 
δαπανών που αφορούν στην αγορά υπηρε-
σιών υγείας από το ΓεΣΥ στο πλαίσιο της εφαρ-
μογής της δεύ τε ρής του φάσης (ενδιάμεση 
ανάλωση) και, κατά δεύτερο λόγο, στη συνεχι-
ζόμενη στα δια κή κατάργηση των μειώσεων 
επί των απο λα βών που υιοθετήθηκαν κατά τα 
έτη τη κρίσης  (βλ. Τριμηνιαίοι Εθνικοί Λογα-
ριασμοί και Πί να κας Α.12, σελ. 65). Στο πλαίσιο 
των εξαγγελθέντων μέτρων για αντιμετώπιση 
των επι  πτώσεων της πανδημίας, σημειώνεται 
η ενί σχυση του τομέα της υγείας με εξοπλισμό 
και προσωπικό, το οποίο επίσης συμβάλει στη 
σημαντική επιτάχυνση της δημόσια κατανά-
λωσης. 

Οι καθαρές εξαγωγές επίσης συνεισφέ-
ρουν αρνητικά στον ρυθμό οικονομικής 
ανάπτυ ξης για το 2020. Οι εξαγωγές αγαθών 
και υπηρεσιών προβλέπεται να καταγρά-
ψουν σημαντική μείωση 19,2% το 2020, σε 
συνέχεια ανόδου 2% το 2019 (Πίνακας Α.12, 
σελ. 65) ως αποτέλεσμα της κατακόρυφης 
μείω σης των εσόδων από τον τουρισμό, 
λόγω των περιορισμών στις αερομεταφορές, 
και, σε μικρότερο βαθ μό, από τον τομέα των 
θαλάσσιων μεταφορών λόγω και της αρνη-
τικής πορείας του εξωτερικού περιβάλλοντος 
(βλ. Ισοζύγιο Πλη ρω μών). Σημειώνονται οι 
σχεδιασμοί του Υφυ  πουργείου Τουρισμού 
για στήριξη του τομέα μέσω υιοθέτησης 
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συγκεκριμένου πλά νου δράσεων και προβο -
λής της Κύπρου ως ασφαλούς τουριστικού 
προορισμού για το καλοκαίρι του 2020, με 
στόχο την έλευση 30% του αριθμού των 
περυσινών επισκεπτών. Ήδη έχει τροχοδρο-
μηθεί η επανεκκίνηση του του ριστικού τομέα 
(άνοιγμα ξενοδοχείων την 1η Ιουνίου και των 
αεροδρομίων στις 9 Ιουνίου) και αξιολο-
γούνται μέτρα όπως η παροχή οικονομικών 
κινήτρων σε αεροπορικές εταιρείες για 
επαναφορά της συνδεσιμότητας της Κύπρου 
με υφιστάμενους και νέους προορισμούς. Οι 
εισαγωγές αγαθών και υπηρεσιών προβλέ-
πεται να καταγράψουν σημαντική μείωση 
17% το 2020, σε συνέχεια αύξησης 1,5% το 
2019 (Πίνακας Α.12, σελ. 65). Η μείωση οφεί-
λεται κυρίως στις εισαγωγές αγαθών για 
εγχώρια κατανάλωση και σχετίζονται με τις 
επενδύσεις και την ιδιωτική κατανάλωση κα -
θώς και στη συρρίκνωση των εισαγωγών 
διαφόρων υπηρεσιών. 

Αναφορικά με το μέτρο για αναστολή 
δόσεων δανείων μέχρι και το τέλος του 2020, 
αυτό αναμένεται να στηρίξει τη ρευστότητα 
των νοικοκυριών και των επιχειρήσεων. Ως 
αποτέλεσμα, η προβλεπόμενη συρρίκνωση 
στην ιδιωτική κατανάλωση και στις επενδύ-
σεις λόγω της πανδημίας αναμένεται να είναι 
μικρότερη.  Η επανέναρξη της αποπληρωμής 
δανείων από το 2021, μετά και τη λήξη του 
σχετικού μορατόριουμ, προβλέπεται όπως 
ενισχύσει τις προσπάθειες για μείωση του 
επιπέδου του ιδιωτικού χρέους. Κατά τα έτη 
2021-2022 τα ιστορικά χαμηλά επιτόκια 
αναμένεται επίσης να υποβοηθήσουν στη 
ζήτηση για νέα δάνεια από επιχειρήσεις και 
νοικοκυριά, ενώ η βελτίωση στο οικονομικό 
κλίμα και η άνοδος στην εμπιστοσύνη των 
καταναλωτών αναμένεται να βοηθήσει στην 
αύξηση του νέου δανεισμού. Ως αποτέλεσμα, 
ο ρυθμός μεταβολής των καθαρών δανείων 
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αναμένεται να επανέλθει σε ανοδική πορεία 
για τα νοικοκυριά από το 2021 εντεύθεν και 
για τις επιχειρήσεις από το 2022. Επιπλέον, 
όσον αφορά τις ΜΕΧ το 2020 δεν αναμένεται 
να επηρεαστούν ιδιαίτερα από την πανδημία, 
λόγω της προσωρινής αναστολής δόσεων 
δανείων μέχρι περίπου το τέλους του έτους, 
ως αποτέλεσμα των αποφάσεων των τραπε-
ζικών αρχών (Ευρω παϊκή Κεντρική Τράπεζα, 
Ενιαίος Επο πτικός Μηχανισμός και Ευρω-
παϊκή Αρχή Τρα πεζών) για παροχή ευελιξίας 
στο υφιστάμενο πλαίσιο κανόνων για τα μη 
εξυπηρετούμενα δάνεια. Το 2021 τα ΜΕΧ 
αναμένεται να αυξηθούν λόγω της αδυνα-
μίας δανειοληπτών που έχουν επηρεαστεί 
σημαντικά από την παν δημία να εξυπηρε-
τούν τις δόσεις τους.  

Για την περίοδο 2021-2022 προβλέπονται 
θετικοί ρυθμοί ανάπτυξης της τάξης του 5,6% 
το 2021 και 4,1% το 2022 (Πίνακας Α.12, σελ. 
65) και αναμένεται να στηριχθούν κυρίως 
στην ανάκαμψη της εγχώριας ζήτησης και σε 
μικρότερο βαθμό των καθαρών εξαγωγών. 
Συγκεκριμένα, η ετήσια μεγέθυνση της ιδιω-
τικής κατανάλωσης αναμένεται να ανέλθει 
στο 4,2% το 2021 και στο 3,4% το 2022, η 
οποία στηρίζεται στην άνοδο του διαθέσιμου 
εισοδήματος, η οποία συγκρατείται από την 
αναμενόμενη επανεκκίνηση των αποπλη-
ρωμών δανείων μετά και το μορατόριουμ που 
είναι σε ισχύ μέχρι και το τέλος του 2020 
(Πίνακας Α.12, σελ. 65). Οι ακαθάριστες επεν-
δύσεις πάγιου κεφαλαίου αναμένεται να κατα-
γράψουν αύξηση 5,9% το 2021 και 4,7% το 
2022 λόγω της σταδιακής αποπεράτωσης 
μεγάλων και πολυετή έργων που έχουν ήδη 
ξεκινήσει, κάποια από τα οποία είναι ξένων 
συμφερόντων (Πίνακας Α.12, σελ. 65). Τα έργα 
καλύπτουν τους τομείς της ενέργειας, του 
τουρισμού, των μεταφορών, επενδύσεις σε 
κατοικίες καθώς και το καζί νο-θέ ρετρο (βλ. 
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Τριμηνιαίοι Εθνικοί Λογαριασμοί). Το τελευ-
ταίο αποτελεί ένα μεγαλεπήβολο έργο το 
οποίο με την λειτουργία του θα εμπλουτίσει το 
τουριστικό προϊόν, θα επιμηκύνει περαιτέρω 
την τουριστική περίοδο και θα δημιουργήσει 
νέες θέσεις εργασίας. Οριακή μείωση 0,1% το 
2021 και μικρή αύξηση 1,5% το 2022 αναμέ-
νεται να καταγράψει η δημόσια κατανάλωση, 
αντικατοπτρίζοντας κυρίως την ολοκλήρωση 
της σταδιακής εφαρμογής του ΓεΣΥ το 2020 
(Πίνακας Α.12, σελ. 65).  

Οι καθαρές εξαγωγές αναμένεται να συνει-
σφέρουν θετικά στον ρυθμό οικονομικής 
ανάπτυξης τα έτη 2021 και 2022. Αναλυτικό-
τερα, οι εξαγωγές προβλέπεται να καταγρά-
ψουν αύξηση 10,9% το 2021 και 6,3% το 2022 
(Πίνακας Α.12, σελ. 65). Στην πορεία των 
εξαγωγών αναμένεται να συμβάλουν θετικά οι 
τομείς του τουρισμού, των μεταφορών (ιδιαί-
τερα των θαλάσσιων) καθώς και των υπηρε-
σιών τη  λεπι κοινωνιών, πληροφορικής και 
πληροφόρησης. Σημειώνονται οι προσπά-
θειες για στήριξη του ναυτιλιακού τομέα λόγω 
της πανδημίας, π.χ. παράταση της προθεσμίας 
για καταβολή του φόρου χωρητικότητας και 
του ετήσιου τέλους διαχείρισης νηολογίου. 
Επιπρόσθετα, η πρόσφατη ψήφιση από τη 
Βουλή του νομοθετικού πλαισίου που αφορά 
στην έκδοση πιστωτικών σημειώσεων και 
εγγυήσεων ύψους €80 εκατ. προς όφελος 
καταναλωτών και οργανωτών ταξιδιών σε 
περιπτώσεις ακύρωσης συμβάσεων, αναμέ-
νεται να παρέχει στήριξη στο τουριστικό 
τομέα και το ερχόμενο  έτος. Η περαιτέρω 
ανάκαμψη που προβλέπεται στον τουρισμό 
το 2022, συνδέεται και με την αναμενόμενη 
λειτουργία του καζίνο-θερέτρου25. Ταυτό-
χρονα, οι συνολικές εισαγωγές, οι οποίες 
επηρεάζονται σημαντικά από τις εισαγωγές 
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25.   Λόγω του ξεσπάσματος της πανδημίας, η λειτουργία του 
καζίνο-θερέτρου τοποθετείται στις προβλέψεις Ιουνίου 
2020 στις αρχές του 2022, και έχει περιληφθεί μόνο μερική 
επίδραση από τη λειτουργία του, όπως και στις προβλέψεις 
Δεκεμβρίου 2019.  
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για καταναλωτικά, ενδιάμεσα και κεφαλαιου-
χικά αγαθά, αναμένεται να ανακάμψουν την 
περίοδο 2021-2022, σε συνάρτηση με τη 
βελτίωση στην εγχώρια ζήτηση (Πίνακας 
Α.12, σελ. 65). 
 
Αποδοχές, παραγωγικότητα και αγορά 
εργασίας 
 
Η ανατροπή της θετικής πορείας του ΑΕΠ αντι-
κατοπτρίζεται και στη πορεία της απασχό-
λησης. Η απασχόληση προβλέπεται να 
καταγράψει ετήσια μείωση 3% το 2020 σε 
συνέχεια μεγέθυνσης  3,1% το 2019 (Πίνακας 
Α.13). Τα μέτρα για στήριξη των εργαζομένων 
μετριάζουν την πτώση στην απασχόληση. Την 
περίοδο 2021-2022, η απα σχόληση προβλέ-
πεται να καταγράψει θετικούς ρυθμούς μετα-
βολής, γύρω στο 2,3% ετησίως (Πίνακας Α.13).  

Η πτωτική πορεία της ανεργίας που κατα-
γράφηκε τα πρόσφατα έτη αναμένεται να 
αντιστραφεί το 2020, με το σχετικό ποσοστό 
να ανέρχεται στο 8,3% του εργατικού δυνα-
μικού. Σημειώνεται ότι η άνοδος στην ανεργία 
είναι σχετικά μικρή συγκριτικά με τη συρρί-
κνωση του ΑΕΠ, λόγω της αποτελεσματικό-
τητας των νομοθετημένων μέτρων για 
στή  ρι ξη των εργαζομένων και για ενίσχυση 
της ρευστότητας των επιχειρήσεων (π.χ. προ -
σω ρινή αναστολή ΦΠΑ για τρεις μήνες και 
δόσεων δανείων μέχρι και το τέλος του 2020). 
Στα θετικά σημειώνεται ότι το ποσοστό ανερ-
γίας είναι ήδη χαμηλότερο από το μέσο όρο 
στη ζώνη του ευρώ (βλ. Αγορά Εργασίας) και 
προβλέπεται να επανέλθει σε πτωτική πορεία, 
φθάνοντας στο 7,3% το 2021 και 6,5% το 2022 
(Πίνακας Α.13).  

Η σχετικά μικρή μείωση που προβλέπεται 
στην ονομαστική δαπάνη ανά μισθωτό το 2020 
(1,9%) αντικατοπτρίζει στην υιοθέτηση μέτρων 
για στήριξη των εισοδημάτων επηρεαζόμενων 
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ΠIΝΑΚΑΣ A.13  Προβλέψεις που αφορούν την αγορά 
εργασίας 
(ετήσια μεταβολή, %, εκτός εάν σημειώνεται διαφορετικά)

 
                                                                                                             2019         2020πρ      2021πρ     2022πρ 
Δαπάνη (για αποδοχές και  
εργοδοτικές εισφορές) ανά μισθωτό                                         2,9                   -1,9                 2,1                 2,2 
Μοναδιαίο εργατικό κόστος                                                          2,8                    2,7               -0,9                 0,5 
Παραγωγικότητα                                                                                0,1                   -4,5                 3,1                 1,8 
Συνολική απασχόληση                                                                     3,1                   -3,0                 2,4                 2,3 
Ποσοστό ανεργίας  
(% του εργατικού δυναμικού)                                                       7,1                    8,3                 7,3                 6,5 

Πηγές: ΣΥΚ, ΚΤΚ.
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εργαζομένων στον ιδιωτικό τομέα σε συνάρ-
τηση με την άνοδο της σχετικής δα πάνης ανά 
μισθωτό στο δημόσιο τομέα, κυρίως λόγω της 
συνεχιζόμενης σταδιακής αποκατάστασης 
μισθών και συντάξεων (βλ. Κόστος Εργασίας). 
Σημειώνεται ότι η μείωση στην ονομαστική 
δαπάνη ανά μισθωτό συ μπεριλαμβάνει την 
επίδραση από την αύξηση των συντελεστών 
κοινωνικών εισφο ρών προς το ΓεΣΥ, η οποία 
έχει ανασταλεί για τρείς μήνες στο πλαίσιο των 
νομοθετημένων μέτρων για στήριξη των εργο-
δοτών. Όσον αφορά τους μισθούς, αναμένεται 
μεγαλύτερη μείωση στον ιδιωτικό τομέα σε 
συνάρτηση με πιο συγκρατημένη αύξηση στον 
δημόσιο το 2020 (Πίνα κας Α.13, σελ. 70). Τα 
επόμενα έτη αναμένονται μικρές ετήσιες αυξή-
σεις στην ονο μαστική δαπάνη ανά μισθωτό 
ύψους 2,1% το 2021 (περιλαμβάνει την 
επίδραση της αύξησης του ποσοστού 
εισφορών προς το ΓεΣΥ για τους πρώτους 
πέντε μήνες του εν λόγω έτους) και 2,2% το 
2022 (Πίνακας Α.13, σελ. 70).  

H παραγωγικότητα αναμένεται να κατα-
γράψει σημαντική μείωση το 2020, σε συνέ-
χεια ουσιαστικά μηδενικού ρυθμού 
μεταβολής το 2019. Αυτή η εξέλιξη οφείλεται 
στο γεγονός ότι η πανδημία αναμένεται να 
επηρεάσει το ρυθμό οικονομικής ανάπτυξης 
σε μεγαλύτερο βαθμό απ’ ότι το ρυθμό μετα-
βολής της απασχόλησης, δεδομένης και της 
υιοθέτησης μέτρων για στήριξη των εργαζο-
μένων. Τα επόμενα έτη  η παραγωγικότητα 
προβλέπεται να καταγράψει θετικούς 
ρυθμούς μεταβολής 3,1% το 2021 και 1,8% το 
2022 (Πίνακας Α.13, σελ. 70). 

Το μοναδιαίο εργατικό κόστος αναμένεται 
να καταγράψει διακυμάνσεις κατά την περίο -
δο του ορίζοντα προβλέψεων, κυρίως λόγω 
των προαναφερθέντων σημαντικών μετα-
βολών στην παραγωγικότητα (Πίνακας Α.13, 
σελ. 70). Η απώλεια της παραγωγικότητας το 
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2020, και σε μικρότερο βαθμό η μείωση της 
ονομαστικής δαπάνης ανά μισθωτό, οδηγεί σε 
σημαντική αύξηση κατά του μοναδιαίου εργα-
τικού κόστους το υπό αναφοράν έτος. Για το 
2021 προ βλέπεται ετήσια μείωση 0,9% ενώ 
συγκ ρα τημένη αύξηση 0,5% το 2022. Παρό-
μοια πορεία αναμένεται να καταγράψει και ο 
σχετικός δείκτης στη ζώνη του ευρώ. Ως εκ 
τούτου, το μοναδιαίο εργατικό κόστος στην 
Κύπρο διατηρεί το συγκριτικό πλεονέκτημα 
σε σχέση με την υπόλοιπη ζώνη του ευρώ 
λόγω των μειώσεων στους μισθούς που παρα -
τηρή θηκαν στο παρελθόν και, κατ’ επέκταση, 
της βελτίωσης της ανταγωνιστικότητας που 
καταγράφηκε τα προηγούμενα έτη (βλ. 
Κόστος Εργασίας).  
 
Τιμές: εναρμονισμένος δείκτης τιμών 
καταναλωτή 
 
Οι εγχώριες τιμές αναμένεται να καταγράψουν 
μείωση το 2020. Συγκεκριμένα, ο πληθωρι-
σμός (ΕνΔΤΚ) αναμένεται να ανέλθει στο -0,5% 
σε σχέση με 0,5% το 2019 (Πίνακας Α.14), ως 
αποτέλεσμα κυρίως των αρνητικών επιπτώ-
σεων στην οικονομική δραστηριότητα και στη 
ζήτηση λόγω της πανδημίας. Αφενός, οι 
μειώσεις στις τιμές της ενέργειας, ως αποτέ-
λεσμα της κατακόρυφης μείωσης στη διεθνή 
ζήτηση για πετρέλαιο λόγω της εξάπλωσης 
της πανδημίας, αναμένεται να προκαλέσουν 
περαιτέρω καθοδικές πιέσεις στον εγχώριο 
πληθωρισμό. Επιπρόσθετα, ο ΕνΔΤΚ αναμέ-
νεται να συνεχίσει να επηρεάζεται αρνητικά 
από την περαιτέρω προβλεπόμενη μείωση 
στις τιμές των βιομηχανικών προϊόντων εξαι-
ρουμένης της ενέργειας (βλ. Τιμές). Αφετέρου, 
οι προαναφερθείσες μειώσεις αντισταθμί-
ζονται, εν μέρει, από τις προβλεπόμενες αυξή-
σεις στις τιμές των τροφίμων και των 
υπηρεσιών. Ο δομικός πληθωρισμός, δηλαδή 
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ΠIΝΑΚΑΣ A.14  Προβλέψεις πληθωρισμού (ΕνΔΤΚ) 
(ετήσια μεταβολή, %)

 
                                                                                                      2019        2020πρ         2021πρ         2022πρ 
EνΔΤΚ                                                                                                 0,5                  -0,5                     0,7                    1,1 
ΕνΔΤΚ εξαιρ. της ενέργειας και των τροφίμων                0,9                  -0,3                     0,7                    0,9 

Πηγές: ΣΥΚ, ΚΤΚ.
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ο ΕνΔΤΚ εξαιρουμένης της ενέργειας και των 
τροφίμων, προβλέπεται να ανέλθει στο -0,3% 
το 2020 σε σχέση με 0,9% το 2019.  

Για την περίοδο 2021-2022 αναμένονται 
σταδιακές αυξήσεις στις τιμές, παραμένοντας 
ωστόσο σε υποτονικά επίπεδα. Ο πληθωρι-
σμός (ΕνΔΤΚ) αναμένεται να ανέλθει στο 
0,7% το 2021 και στο 1,1% το 2022, επηρεα-
ζόμενος κυρίως από την προβλεπόμενη 
άνοδο των τιμών των υπηρεσιών, λόγω και 
της θετικής πορείας της ιδιωτικής κατανά-
λωσης, καθώς και της ενέργειας σύμφωνα με 
τις υποθέσεις εργασίας για την τιμή του 
πετρελαίου που έχουν υιοθετηθεί στις 
προβλέψεις. Επιπρόσθετα, ο ΕνΔΤΚ ανα -
μένεται να επηρεαστεί αυξητικά από τη ανά -
καμψη στους μισθούς. Παράλληλα, ο 
δομι κός πληθωρισμός προβλέπεται να 
επανέλθει στην πρωτύτερα θετική του 
πορεία, φθάνοντας στο 0,7% το 2021 και στο 
0,9% το 2022. 

 
Αξιολόγηση κινδύνων όσον αφορά τις 
μακροοικονομικές προβλέψεις26 
 
Η αναμενόμενη πορεία του ΑΕΠ, όπως παρου-
σιάζεται στον Πίνακα Α.12 (σελ. 65), καθώς και 
του ΕνΔΤΚ και του δομικού πληθωρισμού 
(Πίνακας Α.14, σελ. 72) αποτελούν τις επικρα-
τέστερες ή δεσπόζουσες προβλέψεις σύμ -
φωνα με το βασικό σενάριο. Οι πιθανότητες 
διακύμανσης των προβλέψεων για το ΑΕΠ και 
τον ΕνΔΤΚ, καθώς και οι σχετικοί κίνδυνοι 
απόκλισης από τις αντίστοιχες προβλέψεις 
του βασικού σεναρίου σκιαγραφούνται στα 
Διαγράμματα Α.36 και Α.37, αντίστοιχα. Οι 
ενδεχόμενες αποκλίσεις όσον αφορά τη 
δεσπόζουσα πρόβλεψη του δομικού πληθω-
ρισμού παρουσιάζονται στο Διάγραμμα Α.38. 
Στις επόμενες παραγράφους αναλύονται τόσο 
οι καθοδικοί όσο και οι ανοδικοί κίνδυνοι για 

26.   Για περαιτέρω πληροφορίες όσον αφορά τη μεθοδολογία 
της αξιολόγησης κινδύνων των μακροοικονομικών προ-
βλέψεων, βλέπε Οικονομικό Δελτίο, Ιούνιος 2015, σελ. 67.
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ A.38 Κατανομή των πιθανοτήτων διακύμαν-
σης για τις προβλέψεις του πληθωρισμού εξαιρ. της 
ενέργειας και των τροφίμων (δομικός πληθωρισμός) 
στο βασικό σενάριο 
(ετήσια μεταβολή, %)

Πηγή: ΚΤΚ.
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ A.37 Κατανομή των πιθανοτήτων 
διακύμανσης για τις προβλέψεις του πληθωρισμού 
στο βασικό σενάριο 
(ετήσια μεταβολή, %)

Πηγή: ΚΤΚ.
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ΔΙΑΓΡΑΜΜΑ A.36 Κατανομή των πιθανοτήτων 
διακύμανσης για τις προβλέψεις του ΑΕΠ στο βασικό 
σενάριο 
(ετήσια μεταβολή, %)

Πηγή: ΚΤΚ.
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το ΑΕΠ και τον πληθωρισμό, με σύνοψη της 
αξιολόγησης των σχετικών κινδύνων να 
παρουσιάζεται στον Πίνακα Α.15. 

Οι κίνδυνοι απόκλισης των προβλέψεων 
του ΑΕΠ από το βασικό σενάριο για το 2020 
είναι ελαφρώς προς τα κάτω (καθοδικοί 
κίνδυνοι), εν όψει της αβεβαιότητας, ιδιαίτερα 
σε σχέση με την πορεία της αεροπορικής 
κίνησης και του τουρισμού. Για την περίοδο 
2021-2022 οι κίνδυνοι αξιολογούνται επίσης 
ελαφρώς προς τα κάτω (καθοδικοί κίνδυνοι) 
και συνδέονται με ενδεχόμενη επανεμφάνιση 
του ιού και επιβο λή δεύτερου κύκλου περιο-
ριστικών μέ τρων. Επίσης, συνδέονται με 
πιθανή αποδυνάμωση της φερεγγυότητας 
των δανειζομένων, κάτι το οποίο θα 
μπορούσε να οδηγήσει σε αύξηση των ΜΕΧ. 
Κατ’ επέκταση, αυτό δύναται να οδηγήσει σε 
ζημιές στο τραπεζικό τομέα και σε επιδείνωση 
των πιστωτικών συνθηκών περιορίζοντας, σε 
κάποιο βαθμό, τη χορήγηση νέων δανείων, 
την κατανάλωση αλλά και τις επενδύσεις. 
Καθοδικοί κίνδυνοι σχετίζονται επίσης με 
δυσμενέστερες από τις αναμενόμενες 
προοπτικές σε σχέση με το εξωτερικό περι-
βάλλον, είτε λόγω σοβαρότερης ύφεσης είτε 
λόγω πιο βραδείας από την αναμενόμενη 
οικονομικής ανάκαμψης. Σε αυτό το πλαίσιο, 
σημειώνονται προϋπάρχουσες οικονομικές 
ευπάθειες, συγκεκριμένα συνεχιζόμενη και/ή 
περαιτέρω επιβολή περιοριστικών μέτρων σε 
διεθνείς εμπορικές συναλλαγές αλλά και ενδε-
χόμενης μη υπογρα φής συμφωνίας ελευ-
θέρου εμπορίου μεταξύ Ηνωμένου Βασιλείου 
και ΕΕ μέχρι το τέλος του 2020. Επιπλέον, ενδε-
χόμενη ανάγκη υιοθέτησης περιοριστικών 
δημοσιονομικών μέ τρων μετά την αντιμετώ-
πιση του ιού με σκοπό την ενίσχυση της βιωσι-
μότητας του δημοσίου χρέους δύναται να 
επιβραδύνει τις προο πτικές οικονομικής ανά -
πτυξης μακροπρόθεσμα, και παρά την θετική 
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ΠIΝΑΚΑΣ A.15  Σύνοψη αξιολόγησης κινδύνων στο 
βασικό σενάριο

 
                                                                                                                                                ΑΕΠ            Πληθωρισμός 
Κίνδυνος                                                                                                                 (2021-2022)     (2021-2022) 
Γρηγορότερη από την αναμενόμενη διαθεσιμότητα  
εμβολίου κατά του ιού                                                                                                        ++                       ++ 
Μεγαλύτερη από την αναμενόμενη επίδραση από  
απορρόφηση κονδυλίων ευρωπαϊκού πακέτου στήριξης                                  ++                       ++ 
Αποδυνάμωση φερεγγυότητας δανειζομένων  
με επίπτωση στις ΜΕΧ και πιστωτικές συνθήκες                                                       -                             - 
Ενδεχόμενες αυξήσεις στις τιμές πετρελαίου                                                              -                            + 
Δυσμενέστερες από τις αναμενόμενες προοπτικές  
σε σχέση με το εξωτερικό περιβάλλον                                                                           -                             - 
Υιοθέτηση περιοριστικών δημοσιονομικών μέτρων  
με σκοπό την ενίσχυση της βιωσιμότητας του δημοσίου χρέους                       -                             - 
Επανεμφάνιση του ιού                                                                                                           -                             - 
Συνολική αξιολόγηση                                                                                                    -                             - 

Πηγή: ΚΤΚ. 
Σημείωση:  τα ακόλουθα σύμβολα καλύπτουν το φάσμα των κινδύνων: ++, +, =, -, --.

a22005026 CBC June 2020 Economic Bulletin GREEK_a3.qxp_Layout 1  03/07/20  12:26  Page 74



■    ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟ ΔΕΛΤΙΟ  ΙΟΥΝΙΟΣ 2020

75Κ Ε Ν Τ Ρ Ι Κ Η  Τ Ρ Α Π Ε Ζ Α  Τ Η Σ  Κ Υ Π Ρ Ο Υ

επίδραση στην αξιολόγηση του αξιόχρεου της 
Κυπριακής Δημοκρατίας. Ενδεχόμενες προς 
τα πάνω αποκλίσεις από το βασικό σενάριο 
για το ΑΕΠ (ανοδικοί κίνδυνοι) συνδέονται με 
μια γρηγορότερη από την αναμενόμενη 
διαθεσιμότητα εμβολίου κατά του ιού, η οποία 
δύναται να επιτρέψει άρση των μέτρων κοινω-
νικής αποστασιοποίησης και βελτίωση στο 
οικονομικό κλίμα νωρίτερα. Ειδικότερα, ενί -
σχυση της καταναλωτικής εμπιστοσύνης και 
του επιχειρηματικού κλίματος δύναται να 
οδηγήσει σε καλύτερη από την αναμενόμενη 
υλοποίηση επενδυτικών σχεδίων και υψηλό-
τερες από τις αναμενόμενές επιδόσεις στον 
τομέα του τουρισμού. Τέλος, ανοδικοί κίνδυ -
νοι συνδέονται με υψηλότερη από την αναμε-
νομένη απορρόφηση διαθέσιμων κονδυλίων 
από το ευρωπαϊκό πακέτο στήριξης των εργα-
ζομένων και επιχειρήσεων που έχει προταθεί 
για τα κράτη μέλη της ζώνης του ευρώ. 

Οι κίνδυνοι σε σχέση με τον πληθωρισμό 
για το 2020 είναι ελαφρώς προς τα κάτω 
(καθοδικοί κίνδυνοι), σε συνάρτηση με τους 
κινδύνους για το ΑΕΠ. Για τα έτη 2021-2022 οι 
κίνδυνοι αξιολογούνται επίσης ελαφρώς προς 
τα κάτω, όπως και για το ΑΕΠ. Ενδεχόμενες 
προς τα κάτω αποκλίσεις από το βασικό 
σενάριο (καθοδικοί κίνδυνοι) συνδέονται με 
ενδεχόμενη επανεμφάνιση του ιού όπως 
προαναφέρθηκε για το ΑΕΠ. Επίσης, συνδέ-
ονται με τυχόν επιδείνωση των εγχώριων 
πιστωτικών συνθηκών, μέσω ενδεχόμενης 
αύξησης των ΜΕΧ. Επιπρόσθετα, μια βαθύ-
τερη από την αναμενόμενη ύφεση και/ή μια 
πιο αργή οικονομική ανάκαμψη αναφορικά με 
το εξωτερικό περιβάλλον δύναται να ασκήσει 
αρνητικές πιέσεις στις τιμές. Στο πλαίσιο αυτό, 
οι προ αναφερθείσες γεωπολιτικές εξελίξεις 
που αναφέρθηκαν για το ΑΕΠ αποτελούν 
σημαντικό καθοδικό κίνδυνο και για τον 
πληθωρισμό, λόγω αρνητικής επίδρασης στη 
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ζήτηση και η οποία αναμένεται να υπερι-
σχύσει της άμεσης επίπτωσης στον πληθω-
ρισμό από επιβολή περιοριστικών μέτρων και 
δασμών. Ενδεχόμενη υιοθέτηση περιορι-
στικών δημοσιονομικών μέτρων, συγκεκρι-
μένα από την πλευρά των δαπανών, με σκοπό 
την διαφύλαξη της βιωσιμότητας των δημο-
σίου χρέους, δύναται να έχει αρνητικές 
επιπτώσεις στον πληθωρισμό μέσω της αρνη-
τικής επίπτωσης στην οικονομική δραστηριό-
τητα. Προς τα πάνω αποκλίσεις από το βασικό 
σενάριο (ανοδικοί κίνδυνοι) για τον πληθω-
ρισμό προ έρ χονται από γρηγορότερη από την 
αναμενόμενη διαθεσιμότητα εμβολίου για την 
αποτελεσματική αντιμετώπιση του ιού όπως 
και για το ΑΕΠ. Κατ’ επέκταση, καλύτερη από 
την αναμενόμενη υλοποίηση διαφόρων επεν-
δυτικών σχεδίων και επίδοσης των υπηρε-
σιών, αναμένεται να ασκήσει θετική επίδραση 
στον πληθωρισμό. Τέλος, η διαμόρφωση 
υψηλότερων τιμών πετρελαίου απ’ ότι είχε 
αρχικά υπολογιστεί αποτελεί ανοδικό κίνδυνο. 
Αντανακλώντας το ισοζύγιο κινδύνων για το 
ΑΕΠ, οι κίνδυνοι για τον δομικό πληθωρισμό 
είναι επίσης ελαφρώς προς τα κάτω.
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(Α) Εγχώρια Νομισματικά Μεγέθη 
 
Όλα τα νομισματικά μεγέθη αφορούν στοι-
χεία εξαιρουμένης της ΚΤΚ. 
 
Από την 1η Ιουλίου 2008, έχει τεθεί σε ισχύ 
η νέα «περί Ορισμού της Έννοιας του 
«κατοίκου Κύπρου» για Στατιστικούς 
Σκοπούς Οδηγία του 2008». Ως αποτέλεσμα, 
τα Νομισματικά Χρηματοπιστωτικά Ιδρύ-
ματα προχώρησαν σε ανακατάταξη 
μεγάλου αριθμού οργανισμών ή επιχειρή-
σεων πελατών τους με περιορισμένη ή 
χωρίς φυσική παρουσία στην Κύπρο, 
γνωστών σήμερα ως «Οντότητες Ειδικού 
Σκοπού (Special Purpose Entities)», από τον 
τομέα των «μη κατοίκων» στον τομέα των 
«κατοίκων Κύπρου». Η επίδραση της εν 
λόγω ανακατάταξης εξαιρείται από τις νομι-
σματικές και χρηματοπιστωτικές στατι-
στικές σειρές στην παρούσα έκδοση, 
δηλαδή οι αναφορές σε εγχώρια στοιχεία ή 
κατοίκους Κύπρου είναι εξαιρουμένων των 
οργανισμών ή επιχειρήσεων με περιορι-
σμένη ή χωρίς φυσική παρουσία στην 
Κύπρο. Για σκοπούς ομαλοποίησης και 
συγκρισιμότητας των χρονοσειρών τα νομι-
σματικά στοιχεία έχουν τύχει περαιτέρω 
επεξεργασίας από το Τμήμα Οικονομικής 
Ανάλυσης και Ερευνών της ΚΤΚ.  
 
Ο υπολογισμός των ετήσιων ποσοστιαίων 
μεταβολών γίνεται με βάση τη μεθοδο-
λογία που ακολουθείται από την ΕΚΤ. 
Συγκεκριμένα, ο ρυθμός μεταβολής των 
νομισματικών μεγεθών υπολογίζεται με 
βάση τις μηνιαίες μεταβολές προσαρμο-
σμένες ως προς τα ποσά που δεν είναι 
προϊόν συναλλαγών. Τέτοια ποσά είναι οι 
αναταξινομήσεις, άλλες αναπροσαρμογές, 
οι αναπροσαρμογές αξίας και οι συναλλαγ-

ματικές αναπροσαρμογές ώστε οι ποσοστι-
αίες μεταβολές να αντικατοπτρίζουν τις 
αυξομειώσεις που οφείλονται σε καθαρές 
πράξεις.  
 
Η προαναφερόμενη μεθοδολογία υιοθετή-
θηκε από την έκδοση Δεκεμβρίου 2009. Σε 
προηγούμενες εκδόσεις του Οικονομικού 
Δελτίου ο ρυθμός μεταβολής των νομισμα-
τικών μεταβλητών υπολογιζόταν ως η 
ετήσια ποσοστιαία μεταβολή των 
υπολοίπων στο τέλος της περιόδου. 
Λεπτομέρειες της μεθοδολογίας παρέ-
χονται στην έκδοση των Νομισματικών και 
Χρηματοοικονομικών Στατιστικών του 
Τμήματος Στατιστικής της ΚΤΚ, η οποία 
είναι διαθέσιμη στον ιστοχώρο της ΚΤΚ. 
 
(B)   Ισοζύγιο πληρωμών 
 
Το υφιστάμενο σύστημα συλλογής και 
καταρτισμού στατιστικών στοιχείων που 
υιοθετήθηκε από τον Ιούνιο του 2014, βασί-
ζεται στη μεθοδολογία του Διεθνούς Νομι-
σματικού Ταμείου («BPM6»), η οποία έχει 
υιοθετηθεί και από την ΕΕ, καθώς και σε 
επιπρόσθετες προδιαγραφές και βαθμό 
ανάλυσης που απαιτεί τόσο η Στατιστική 
Υπηρεσία της ΕΕ («Eurostat») όσο και η 
Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα («ΕΚΤ»). 
 
Η υιοθέτηση του ΒΡΜ6 στον τομέα των 
στοιχείων των εξωτερικών στατιστικών για 
την Κύπρο ξεκίνησε να εφαρμόζεται από 
τον Ιούνιο του 2014.  Η πρώτη δημοσίευση 
των εν λόγω στοιχείων πραγματοποιήθηκε 
τον Οκτώβριο του 2014. Τα δημοσιευμένα 
στοιχεία για το ΙΠ και την Διεθνή Επενδυτική 
Θέση και το εξωτερικό χρέος καλύπτουν την 
περίοδο από το 2008 μέχρι και σήμερα.  
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Η εφαρμογή των νέων εγχειριδίων παρείχε 
την ευκαιρία υιοθέτησης ευρύτερων 
αλλαγών και αναθεωρήσεων με στόχο τη 
βελτίωση της κάλυψης και της ποιότητας 
των παραγόμενων στατιστικών στοιχείων 
του εξωτερικού τομέα. Συγκεκριμένα, πέραν 
από την ενσωμάτωση των στοιχείων των 
οντοτήτων ειδικού σκοπού που είναι εγγε-
γραμμένες/εγκαθιδρυμένες στην Κύπρο σε 
όλες τις εξωτερικές  στατιστικές που παρά-
γονται  και δημοσιεύονται, η ΚΤΚ έχει επίσης 
αναβαθμίσει τα συστήματα συλλογής και 
καταρτισμού των στατιστικών στοιχείων του 
εξωτερικού τομέα, δίνοντας μεγαλύτερη 
έμφαση στην εφαρμογή νέων ερευνών και 
τη χρήση διαθέσιμων διοικητικών πηγών. 
 
(Γ) Εθνικοί Λογαριασμοί 
 
Η ΣΥΚ εφάρμοσε από τον Ιούνιο του 2014 
και για τα ιστορικά στοιχεία από το 1995, το 
νέο στατιστικό πρότυπο ΕΣΟΛ 2010 το οποίο 
αντικαθιστά το ΕΣΟΛ 1995 και βασίζεται στο 
Σύστημα Εθνικών Λογαριασμών (SNA) 2008 
το οποίο εφαρμόζεται σε όλο τον κόσμο.  
Στόχος είναι η προσαρμογή των εθνικών 
λογαριασμών στο νέο οικονομικό περι-
βάλλον, στις εξελίξεις σε θέματα μεθοδολο-
γίας και στην αλλαγή στις ανάγκες των 
χρηστών.  Σε ότι αφορά την ταξινόμηση σε 

θεσμικούς τομείς, το ΕΣΟΛ 2010 διασφαλίζει 
ένα πιο ξεκάθαρο διαχωρισμό μεταξύ των 
μη-χρηματοοικονομικών οργανισμών και 
των οργανισμών που δεν ασχολούνται απευ-
θείας με μη-χρηματοοικονομικές δραστηριό-
τητες. Συγκεκριμένα, οι ιθύνουσες εταιρείες 
των μη-χρηματοοικονομικών οργανισμών 
και οι λεγόμενοι θυγατρικοί χρηματοοικονο-
μικοί οργανισμοί και δανειστές χρημάτων, 
καθώς και ορισμένες “Οντότητες Ειδικού 
Σκοπού” (Special Purpose Entities “SPEs”) 
ανακατατάσσονται στο χρηματοοικονομικό 
τομέα κάτω από νέα κατηγορία.  Παράλληλα, 
ο τομέας των επενδυτικών οργανισμών θα 
παρουσιάζεται πλέον ξεχωριστά από το γενι-
κότερο τομέα των λοιπών ενδιάμεσων 
χρηματοοικονομικών οργανισμών, ενώ οι 
ασφαλιστικές εταιρείες διαχωρίζονται από τα 
ταμεία προνοίας. Το ΕΣΟΛ 2010 έχει εισα-
γάγει αλλαγές και στα χρηματοοικονομικά 
μέσα που αφορούν τους χρηματοοικονομι-
κούς λογαριασμούς.   
 
Περισσότερες λεπτομέρειες για τη μεθοδο-
λογία καταρτισμού των στοιχείων του ισοζυ-
γίου πληρωμών και των εθνικών λογαριασμών 
είναι διαθέσιμες στο πλαίσιο 1 σελ. 51 του 
Οικονομικού Δελτίου Δεκεμβρίου 2014 και 
στον ιστοχώρο της ΚΤΚ.
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