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Ορόσηµο της τρέχουσας περιόδου αποτελεί η επίτευξη συµφωνίας µε τους θεσµούς για 
την γ’ αξιολόγηση του ισχύοντος προγράµµατος οικονοµικής προσαρµογής.

Θετικοί ρυθµοί µεγέθυνσης του ΑΕΠ κατά 1,6% και 1,3% το Β’ και Γ’ τρίµηνο του έτους.

Ανησυχία προκαλεί τόσο η µείωση των επενδύσεων (στο βαθµό που δεν αντανακλά 
αποκλειστικά υστερήσεις στην εκτέλεση του Π∆Ε) όσο και η αύξηση των εισαγωγών στο 
Γ’ τρίµηνο του 2017.

Το 2017 η οικονοµία εξέρχεται από µακρά αποπληθωριστική περίοδο. Ο ∆είκτης Τιµών 
Καταναλωτή καταγράφει το Νοέµβριο άνοδο της τάξης του 1,1%.

Η βελτίωση στην αγορά εργασίας συνεχίζεται. Το ποσοστό της ανεργίας µειώθηκε 
σταθερά καθόλη τη διάρκεια του 2017 και διαµορφώθηκε το Σεπτέµβριο σε 20,5%. 

Το ισοζύγιο των ροών µισθωτής απασχόλησης παρέµεινε θετικό για το διάστηµα 
Ιανουαρίου-Οκτωβρίου, µε την πλειονότητα, ωστόσο, των προσλήψεων να αφορά 
θέσεις µερικής ή εκ περιτροπής απασχόλησης («ελαστικές» µορφές απασχόλησης).

Χωρίς σηµαντικές διακυµάνσεις το Ισοζύγιο Πληρωµών και τα επιµέρους ισοζύγια.

Βελτιωµένος ο δείκτης οικονοµικού κλίµατος και οι περισσότεροι επιµέρους κλάδοι. 
Συνεχίζεται η πτώση στον κατασκευαστικό κλάδο.

Σχεδόν διπλάσιο έναντι του «στόχου» το πρωτογενές αποτέλεσµα του Κρατικού 
Προϋπολογισµού το δεκάµηνο του 2017 και υψηλότερο σε σχέση µε το αντίστοιχο 
περσινό σε επίπεδο Γενικής Κυβέρνησης. Θεωρείται πλέον βέβαιο ότι η απόδοση θα 
υπερβεί και πάλι το στόχο για το 2017.

Ενίσχυση των εισπράξεων έµµεσων φόρων, υστέρηση των εισπράξεων άµεσων φόρων 
σε σχέση µε πέρυσι. Το τελευταίο απαιτεί ιδιαίτερη παρακολούθηση.

Σηµαντική µείωση των ληξιπρόθεσµων οφειλών του δηµοσίου σε σχέση µε πέρυσι. 
Η µείωση ανέρχεται στο 26,5% σε επίπεδο Γενική Κυβέρνησης και σε 32,1% αν 
συµπεριληφθούν και οι επιστροφές φόρων. 

Συνεχίζεται η συσσώρευση νέων ληξιπρόθεσµων απαιτήσεων του ελληνικού δηµοσίου. 
Η τάση ωστόσο φαίνεται να αποκλιµακώνεται. Σταθερή βελτίωση καταγράφεται στις 
εισπράξεις παλαιών και νέων ληξιπρόθεσµων οφειλών.

Σηµαντική αποκλιµάκωση της απόδοσης των δεκαετών ελληνικών κρατικών 
οµολόγων. ∆ιαµορφώθηκε κάτω του 4,4%, το χαµηλότερο επίπεδο από το 2009.
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Α.Ε.Π.

Το Γ’ τρίµηνο του 2017 το ΑΕΠ (σε σταθερές τιµές 
2010) αυξήθηκε κατά 1,3% σε σχέση µε το 
αντίστοιχο τρίµηνο του 2016, ενώ η ΕΛΣΤΑΤ 
αναθεώρησε προς τα πάνω την αύξηση του 
Β΄ τριµήνου σε 1,6% από 0,8% που ήταν η αρχική 
εκτίµηση στις αρχές Σεπτέµβριου. Σηµειώνεται ότι 
το +1,6% του Β΄ τριµήνου είναι η καλύτερη 
τριµηνιαία επίδοση (συγκριτικά µε το αντίστοιχο 
τρίµηνο του προηγούµενου έτους) που έχει 
σηµειωθεί από το Α’ τρίµηνο του 2008. Βάσει 
των στοιχείων αυτών στο εννεάµηνο 2017 
το πραγµατικό ΑΕΠ καταγράφει άνοδο 1,1%. 
Για την επίτευξη όµως του ετήσιου στόχου 
της µεγέθυνσης (+1,6%) απαιτείται 
το τελευταίο τρίµηνο του 2017 ρυθµός αύξησης 
του ΑΕΠ της τάξης του 3,1%. 

Παρά τα θετικά σηµάδια που κατέγραψαν 
επιµέρους οικονοµικοί δείκτες το τρίµηνο 
Ιουλίου-Σεπτεµβρίου 2017 σε σχέση µε το 
αντίστοιχο του 2016 (απασχόληση, δείκτες 
παραγωγής, εµπιστοσύνης κ.α.) τόσο οι 
επενδύσεις (ακαθάριστος σχηµατισµός παγίου 
κεφαλαίου) όσο και η κατανάλωση δεν είχαν 
θετική συνεισφορά στο ΑΕΠ σε σχέση µε το 
αντίστοιχο τρίµηνο του 2016. Η ιδιωτική 
κατανάλωση παρέµεινε σχεδόν αµετάβλητη, ενώ 
οι επενδύσεις κατέγραψαν πτώση κατά 8,5%, 
µεταβολή η οποία αποτελεί αρνητική εξέλιξη 
ειδικά σε µία περίοδο όπου είχε περιοριστεί η 
αβεβαιότητα λόγω της επιτυχούς ολοκλήρωσης 
της β’ αξιολόγησης. Πάντως το γεγονός ότι η 
σηµαντική αυτή πτώση οφείλεται, κατά βάση, στην 
πτώση κατά 20,9% της κατηγορίας επενδύσεων 
«Άλλες Κατασκευές» - η οποία συνδέεται σε 
µεγάλο βαθµό µε το Πρόγραµµα ∆ηµοσίων 
Επενδύσεων (Π∆Ε)- είναι συνεπώς πιθανό να 
πρόκειται για παροδικό πρόβληµα. Τα στοιχεία για 
το σύνολο του έτους θα οδηγήσουν σε 
ασφαλέστερα συµπεράσµατα για την πορεία των 
επενδύσεων στην ελληνική οικονοµία. Σηµαντική 
άνοδο κατά 7,8% κατέγραψαν οι εξαγωγές µε το 
µεγαλύτερο ποσοστό της ανόδου να οφείλεται 
στην αύξηση εξαγωγών υπηρεσιών (τουρισµός 
και µεταφορές). Ωστόσο, υψηλότερη άνοδο 
κατέγραψαν οι εισαγωγές (+9,3%), η οποία 
αντιστάθµισε πλήρως την άνοδο των εξαγωγών, 
µε αποτέλεσµα η καθαρή συνεισφορά του 
εξωτερικού τοµέα στο ΑΕΠ το Γ’ τρίµηνο να είναι 
αρνητική. 
Η συνιστώσα του ΑΕΠ που κινήθηκε θετικά είναι 
ο ακαθάριστος σχηµατισµός κεφαλαίου(+10,6%). 
Η αύξηση αυτή αποδίδεται εξολοκλήρου 
στη µεταβολή των αποθεµάτων (υπολειµµατικό 
µέγεθος) τα οποία µειώθηκαν µε σηµαντικά 
µικρότερο ρυθµό σε σχέση µε πέρυσι. 
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∆ιάγραµµα 1: Εξέλιξη ΑΕΠ Γ’ τριµήνου 2017 (σε χιλ. € και µεταβολή σε σχέση µε το αντίστοιχο 
τρίµηνο του προηγούµενου έτους) – Σταθερές τιµές 2010 

Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ (στοιχεία µε εποχική και ηµερολογιακή διόρθωση)
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∆ιάγραµµα 2: Βασικές Συνιστώσες του ΑΕΠ Γ’ τρίµηνο 2017 (σε χιλ. € και µεταβολή σε σχέση µε το αντίστοιχο 
τρίµηνο του 2016) – Σταθερές τιµές 2010*

Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ (στοιχεία µε εποχική και ηµερολογιακή διόρθωση)
* Η κίτρινη κουκίδα αντιστοιχεί σε θετική και η µπλε σε αρνητική εξέλιξη (από τη σκοπιά της µεγέθυνσης)
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Πληθωρισμός

Από τις αρχές του 2017, ο ∆είκτης Τιµών 
Καταναλωτή (∆ΤΚ) κινείται σταθερά σε θετικό 
επίπεδο, τερµατίζοντας έτσι µια παρατεταµένη 
περίοδο αρνητικού πληθωρισµού διάρκειας σχεδόν 
τεσσάρων ετών. Η αντιστροφή αυτή υποδηλώνει 
τη σταδιακή αναθέρµανση της οικονοµικής 
δραστηριότητας µετά από µια µακρά περίοδο 
ύφεσης, καθώς και την αυξηµένη κατά το 2017 
φορολογική επιβάρυνση κυρίως στα καπνικά 
προϊόντα και δευτερευόντως στον καφέ και στις 
τηλεφωνικές υπηρεσίες. Επίσης, στη θετική 
µεταβολή του ∆ΤΚ συνετέλεσε και η αύξηση της 
διεθνούς τιµής του πετρελαίου. Ειδικότερα, ο ∆ΤΚ 
αυξήθηκε κατά 1,1% το Νοέµβριο του 2017 σε 
σχέση µε τον αντίστοιχο µήνα του 2016, ενώ 
τον Οκτώβριο είχε αυξηθεί κατά 0,7%.

∆ιάγραµµα 3: Ετήσιες µεταβολές (%) ∆ΤΚ  

Απασχόληση

Η ανεργία µειώνεται συνεχώς καθόλη τη διάρκεια 
του 2017. Συγκεκριµένα, το ποσοστό της εποχικά 
διορθωµένης ανεργίας περιορίστηκε το Σεπτέµβριο 
σε 20,5%, µειωµένο κατά 0,2% σε σχέση µε τον 
Αύγουστο του ίδιου χρόνου και κατά 2,7% σε σχέση 
µε το Σεπτέµβριο του 2016. Το ποσοστό αυτό είναι 
το χαµηλότερο που έχει παρατηρηθεί από τον 
Οκτώβριο του 2011 και µειωµένο πάνω από 7% σε 
σχέση µε το µέγιστο του Σεπτεµβρίου του 2013 
(27,9%). Παραµένει, ωστόσο, υπερδιπλάσιο σε 
σχέση µε τα προ κρίσης επίπεδα (9,9% το 
Σεπτέµβριο του 2009), καθώς και µε το µέσο όρο 
της ευρωζώνης (8,9%). 

∆ιάγραµµα 4: Ποσοστό ανεργίας και µεταβολή αυτού σε σχέση µε το προηγούµενο έτος (y-ο-y) 

Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ

Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ – Έρευνα Εργατικού ∆υναµικού (εποχικά διορθωµένα στοιχεία)
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Σύµφωνα µε τα στοιχεία του πληροφοριακού 
συστήµατος «ΕΡΓΑΝΗ» για το µήνα Οκτώβριο, 
οι αναγγελίες πρόσληψης ανήλθαν σε 208.643, 
ενώ οι αποχωρήσεις/απολύσεις (ήτοι καταγγελίες 
συµβάσεων αορίστου χρόνου, λήξεις συµβάσεων 
ορισµένου χρόνου και οικειοθελείς αποχωρήσεις) 
σε 307.063. Κατά συνέπεια, το σχετικό ισοζύγιο 
των ροών µισθωτής απασχόλησης στον ιδιωτικό 
τοµέα εµφανίζεται αρνητικό κατά 98.420 θέσεις 
εργασίας. Η µείωση αυτή προέρχεται από τους 
κλάδους της εστίασης (-28.617) και των 
καταλυµάτων (-74.021) και οφείλεται στη λήξη 
της τουριστικής περιόδου. Παρόλα αυτά, για 
το σύνολο της περιόδου Ιανουαρίου-Οκτωβρίου 
2017, το ισοζύγιο παραµένει θετικό και 
διαµορφώνεται στις 167.451 νέες θέσεις 
εργασίας, αποτελώντας την υψηλότερη επίδοση 
πρώτου δεκαµήνου από το 2001 µέχρι σήµερα. 

∆ιάγραµµα 5: Καθαρός αριθµός νέων θέσεων µισθωτής εργασίας στον ιδιωτικό τοµέα 
πρώτου δεκαµήνου (2001-2017)

Πηγή: ΕΡΓΑΝΗ

Ειδικότερα, για το διάστηµα Ιανουαρίου - 
Οκτωβρίου, οι αναγγελίες προσλήψεων ανήλθαν 
σε 2.058.515 και οι αποχωρήσεις/απολύσεις σε 
1.891.064. Από το σύνολο αυτών των 
προσλήψεων, το 45,61% αφορούσε θέσεις 
πλήρους απασχόλησης, ενώ το 54,39% θέσεις 
µερικής ή εκ περιτροπής εργασίας. Σηµειώνεται, 
ωστόσο, πως δεν είναι διαθέσιµα αντίστοιχα 
στοιχεία για τις αποχωρήσεις. Κατά συνέπεια δε 
µπορεί να εξαχθεί ένα ασφαλές συµπέρασµα  για 
το εάν το υψηλό ποσοστό προσλήψεων σε θέσεις 
µερικής/εκ περιτροπής απασχόλησης οφείλεται εν 
πολλοίς σε ανακύκλωση αντίστοιχων θέσεων (πχ 
επαναπρόσληψη ατόµων που απολύθηκαν) ή εάν 
πρόκειται για υποκατάσταση θέσεων πλήρους από 
θέσεις µερικής και για σχετική αδυναµία της 
αγοράς εργασίας να δηµιουργήσει νέες θέσεις 
πλήρους απασχόλησης. 

∆ιάγραµµα 6: Ποσοστιαία κατανοµή προσλήψεων ανά είδος σύµβασης εργασίας (Ιαν.-Οκτ. 2017)

Πηγή: ΕΡΓΑΝΗ
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Κλαδικές Εξελίξεις / Δείκτες Οικονομικού Κλίματος 

Οι τελευταίες κλαδικές εξελίξεις καταγράφουν 
αντίρροπα αποτελέσµατα. Σηµαντικά βελτιωµένες 
είναι οι επιδόσεις του κλάδου των τεχνών, 
διασκέδασης και ψυχαγωγίας (+12,3), του 
βιοµηχανικού κλάδου (+6,9%), του κλάδου 
επαγγελµατικών κλπ δραστηριοτήτων (+4,3%). 
Ελαφρά βελτίωση παρουσιάζει ο κλάδος του 
εµπορίου (+2,6%). Οι παραπάνω κλάδοι είχαν 
θετική συµβολή στη µεταβολή του ΑΕΠ το τρίτο 
τρίµηνο σε σχέση µε το προηγούµενο έτος (σε 
τρέχουσες τιµές, µη εποχικά διορθωµένα στοιχεία). 
Από την άλλη πλευρά, όπως ήδη αναφέρθηκε, 
ο κλάδος των κατασκευών, αλλά και οι 
χρηµατοπιστωτικές δραστηριότητες είχαν αρνητική 
συµβολή µειώνοντας το µερίδιο προστιθέµενης 
αξίας τους στο ΑΕΠ, κατά 18,8% και 10,7%, 
αντίστοιχα.

∆ιάγραµµα 7: Εξελίξεις Προστιθέµενης Αξίας ανά Κλάδο Γ’ τρίµηνο 2017: Ποσοστό (%) Μεταβολής 
από γ’ τρίµηνο 2016*

Ο δείκτης κύκλου εργασιών στη βιοµηχανία 
σηµειώνει αργή πτώση από τον περασµένο Μάρτιο, 
αν και παραµένει σε υψηλότερα επίπεδα από την 
αρχή του έτους (∆ιάγραµµα 8). Οι περισσότεροι 
κλάδοι είχαν θετική πορεία, µε εξαίρεση την 
ενέργεια η οποία παρουσιάζει στασιµότητα, λόγω 
και της αύξησης των διεθνών τιµών πετρελαίου. 
Καταγράφεται επίσης από τον περασµένο Μάρτιο 
σταδιακή πτώση του κύκλου εργασιών της 
βιοµηχανίας που αφορά στην εξωτερική αγορά, σε 
αντίθεση µε την εγχώρια αγορά η οποία σηµειώνει 
σταθερή βελτίωση.
Παρά τις καλύτερες επιδόσεις ανά µήνα σε σχέση µε 
τον αντίστοιχο µήνα του 2016, ο δείκτης 
βιοµηχανικής παραγωγής σηµειώνει αργή πτώση 
από την αρχή του έτους και επιστρέφει στα επίπεδα 
τέλους 2016, κυρίως λόγω της κάµψης της 
παραγωγής ηλεκτρικής ενέργειας η οποία µετά από 
την µεγάλη άνοδό της τον Ιανουάριο του 2017 
επανέρχεται σε προηγούµενα επίπεδα.

∆ιάγραµµα 8: ∆είκτες Κύκλου Εργασιών και Παραγωγής στη Βιοµηχανία (Ιανουάριος 2016 – Σεπτέµβριος 2017)

Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ

Πηγή: ΕΛΣΤΑΤ

* Με κόκκινη σκίαση οι κλάδοι που βρέθηκαν σε αρνητικό πεδίο σε σχέση µε το 2016
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Ο δείκτης οικονοµικού κλίµατος είναι σαφώς 
βελτιωµένος σε σχέση µε πέρυσι. Τους τελευταίους 
τρεις µήνες πάντως παρουσιάζει σταθερότητα 
κινούµενος σε ένας εύρος µεταξύ 98 και 100 
µονάδων. Αντίστοιχα οι επιµέρους δείκτες δεν 
παρουσιάζουν αξιοσηµείωτες µεταβολές τους 
τελευταίους µήνες, µε εξαίρεση τον κλάδο των 
κατασκευών όπου η επιδείνωση είναι σηµαντική. Σε 
σχέση µε το αντίστοιχο µήνα του 2016 (Νοέµβριος) 
η καταναλωτική εµπιστοσύνη και οι προσδοκίες σε 
βιοµηχανία και υπηρεσίες καταγράφουν βελτίωση, 
ενώ επιδείνωση καταγράφει ο δείκτης προσδοκιών 
στις Κατασκευές.

∆ιάγραµµα 9: ∆είκτης Οικονοµικού Κλίµατος και Συνιστώσες του (Ιανουάριος 2016 – Νοέµβριος 2017)

Το ισοζύγιο τρεχουσών συναλλαγών το Σεπτέµβριο 
παρουσιάζει ελαφρά βελτίωση σε σχέση µε τον 
αντίστοιχο µήνα του 2016 κατά 300 εκατ. ευρώ, 
περίπου. Οι καλύτερες επιδόσεις των τελευταίων 
µηνών οφείλονται σε µεγάλο βαθµό στη βελτίωση 
του ισοζυγίου υπηρεσιών και κυρίως του 
ταξιδιωτικού ισοζυγίου, το οποίο κινήθηκε 
καλύτερα τους καλοκαιρινούς µήνες του 2017 σε 
σχέση µε το 2016. 

∆ιάγραµµα 10: Εξελίξεις στο Ισοζύγιο Τρεχουσών Συναλλαγών 

Πηγή: ΤτΕ

Πηγή: ΙΟΒΕ
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Στο χρηµατοοικονοµικό ισοζύγιο, σηµειώνονται µεγάλες 
(άνω των δύο δισ. ευρώ) «αντισταθµιστικές» κινήσεις στα 
ισοζύγια λοιπών επενδύσεων και επενδύσεων 
χαρτοφυλακίου τους τελευταίους δύο µήνες. Οι εξελίξεις 
του Σεπτεµβρίου αντανακλούν κυρίως την αύξηση των 
τοποθετήσεων των µη κατοίκων σε οµόλογα και έντοκα 
γραµµάτια Ελληνικού ∆ηµοσίου (αύξηση υποχρεώσεων 
προς µη κατοίκους για επενδύσεις χαρτοφυλακίου) καθώς 
και τη µείωση των τοποθετήσεων µη κατοίκων σε 
καταθέσεις και repos στην Ελλάδα (µείωση των καθαρών 
υποχρεώσεων προς µη κατοίκους για λοιπές επενδύσεις). 
Υπάρχουν δηλαδή ενδείξεις για προτίµηση των 
µη-κατοίκων σε µεγαλύτερου χρονικού ορίζοντα 
τοποθετήσεις. Οι άµεσες ξένες επενδύσεις µετά την 
αύξηση του Ιουνίου φαίνεται να σταθεροποιούνται σε 
χαµηλότερα επίπεδα.

∆ιάγραµµα 11: Εξελίξεις στο Ισοζύγιο Χρηµατοοικονοµικών Συναλλαγών 

Ο Κρατικός Προϋπολογισµός (ΚΠ), στο δεκάµηνο 
εµφανίζει πρωτογενές πλεόνασµα 2,98% του ΑΕΠ, 
ελαφρώς αυξηµένο σε σύγκριση µε αυτό της αντίστοιχης 
περιόδου έτους 2016 (2,79%) και σχεδόν διπλάσιο από 
τον «στόχο» (1,54%). Το αποτέλεσµα αυτό είναι κατά 
βάση αποτέλεσµα της συγκράτησης των δαπανών η οποία 
εκτιµάται ότι θα περιοριστεί σηµαντικά µέχρι το τέλος του 
έτους, χωρίς να απειλείται η υπέρβαση του 
δηµοσιονοµικού στόχου. Το αποτέλεσµα της συγκράτησης 
των δαπανών στο δεκάµηνο επιµερίζεται σχεδόν ισόποσα 
ανάµεσα σε πρωτογενείς δαπάνες και δαπάνες του Π∆Ε. 
Στο σκέλος των εσόδων, το δεκάµηνο του 2017 
καταγράφεται µείωση των Καθαρών Εσόδων του ΚΠ κατά 
2.339  εκατ. ευρώ έναντι του δεκάµηνου του 2016, η 
οποία οφείλεται αφ’ ενός στην κατακόρυφη αύξηση των 
πληρωµών για επιστροφές φόρων και 
αφ’ ετέρου στις  µειωµένες εισροές από την ΕΕ για το Π∆Ε. 
Η µείωση αυτή των  καθαρών εσόδων του ΚΠ σε ετήσια 
βάση έχει ληφθεί υπόψιν στην πρόσφατη αναθεώρηση των 
«στόχων» από του Υπουργείο Οικονοµικών (Εισηγητική 
Έκθεση του Προϋπολογισµού 2018), µε αποτέλεσµα τα 
Καθαρά Έσοδα του ΚΠ, το δεκάµηνο του 2017 να 
παρουσιάζουν θετική απόκλιση έναντι του αντίστοιχου 
στόχου κατά 325 εκατ. ευρώ. Αναλυτικότερα τόσο οι 
εισπράξεις από άµεσους όσο και οι εισπράξεις από 
έµµεσους φόρους κινούνται εντός των αναθεωρηµένων 
«στόχων» του προϋπολογισµού. Ωστόσο οι εισπράξεις 
άµεσων φόρων υστερούν κατά περίπου 1 δισ. ευρώ σε 
σχέση µε τις αντίστοιχες του 2016. Η υστέρηση αυτή 
οφείλεται κατά βάση: α) στο γεγονός ότι οι εισφορές των 
δηµόσιων υπαλλήλων από 1/1/2017 αποτελούν πόρο του 
ΕΦΚΑ και όχι του ΚΠ, β) στην είσπραξη µίας λιγότερης 
δόσης του ΕΝΦΙΑ 2017 και γ) στην εξάντληση της 
επίδρασης εφάπαξ φορολογικών µέτρων (όπως η 
προκαταβολή στο 100% του φόρου εισοδήµατος νοµικών 
προσώπων) που ενίσχυσαν σηµαντικά τις εισπράξεις 
φόρου εισοδήµατος το έτος 2016. Από τους 
προαναφερθέντες λόγους µόνο ο τρίτος χρήζει περαιτέρω 
επιτήρησης, µιας και οι δύο πρώτοι δεν έχουν επίπτωση σε 
επίπεδο ΓΚ (εθνικολογιστική βάση). Οι εισπράξεις 
έµµεσων φόρων κινήθηκαν ικανοποιητικά. Στο δεκάµηνο 
παρατηρείται σύγκλιση µε τον στόχο και σηµαντική 
υπέρβαση σε σχέση µε τις αντίστοιχες εισπράξεις του έτους 
2016 (+1,3 δισ. ευρώ περίπου).

Πίνακας 1: Εκτέλεση Κρατικού Προϋπολογισµού (Ιανουάριος-Οκτώβριος 2017)

Πηγή: ΤτΕ

Πηγή: Υπ.Οικ. ∆ελτίο Εκτέλεσης ΚΠ Ιανουαρίου-Οκτωβρίου 2017.

Κρατικός Προϋπολογισμός (ΚΠ)

*   Η στήλη στόχος αναφέρεται στους στόχους, έτσι όπως αποτυπώνονται  στις εκτιµήσεις της Εισηγητικής Έκθεσης του 
Προϋπολογισµού  2018.
** Συµπεριλαµβάνονται: Μη φορολογικά Έσοδα, Μη τακτικά έσοδα & Έσοδα Αποκρατικοποιήσεων. 
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Γενική Κυβέρνηση (ΓΚ)

Σε επίπεδο ΓΚ (πίνακας 2), την περίοδο 
Ιανουαρίου-Οκτωβρίου 2017, το πρωτογενές 
πλεόνασµα της ΓΚ, σε ταµειακή βάση, ανήλθε σε 
6.398 εκατ. ευρώ  ή 3,6% του εκτιµωµένου ΑΕΠ, 
έναντι πρωτογενούς πλεονάσµατος ύψους 5.939 
εκατ. ευρώ ή 3,4% του ΑΕΠ, την αντίστοιχη περίοδο 
του 2016. Εποµένως, και το έτος 2017 αναµένεται η 
δηµοσιονοµική απόδοση να υπερβεί το στόχο της 
Σύµβασης Χρηµατοδοτικής ∆ιευκόλυνσης. Στις 
επιµέρους κατηγορίες ενδιαφέρον εµφανίζει η 
σηµαντική αύξηση των ασφαλιστικών εισφορών, η 
οποία στο βαθµό που αντανακλά βελτίωση στην 
απασχόληση κρίνεται ως θετική εξέλιξη. Επιπλέον η 
µεγάλη αύξηση στην κατηγορία «πωλήσεις µη 
χρηµ/κων παγίων» αφορά σχεδόν αποκλειστικά τις 
εισπράξεις σύµβασης από την παραχώρηση των 14 
περιφερειακών αεροδροµίων στη Fraport. Τέλος 
τόσο οι εισπράξεις φόρων όσο και η εξέλιξη των 
δαπανών κινούνται πτωτικά το δεκάµηνο του 2017 
σε σχέση µε το 2016 για τους λόγους που 
αναφέρθηκαν στο εδάφιο του ΚΠ.

Πίνακας 2: Εκτέλεση Προϋπολογισµού σε επίπεδο Γενικής Κυβέρνησης

Ληξιπρόθεσμες Υποχρεώσεις Δημοσίου

Όσον αφορά στις ληξιπρόθεσµες υποχρεώσεις του 
ελληνικού δηµοσίου αυτές κατέγραψαν περαιτέρω 
µείωση τον Οκτώβρη του 2017 σε σχέση µε τον 
προηγούµενο µήνα, ενώ σηµαντική είναι η µείωση 
σε σχέση µε την αντίστοιχη περίοδο του 2016. Οι 
ληξιπρόθεσµες υποχρεώσεις της ΓΚ σε ετήσια βάση 
καταγράφουν µείωση κατά 1.252 εκατ. ευρώ, ενώ, 
συµπεριλαµβανοµένων και των εκκρεµών 
επιστροφών φόρων, η µείωση ανέρχεται σε 2.032 
εκατ. ευρώ. Η σηµαντική αυτή βελτίωση οφείλεται 
πρωτίστως στην συρρίκνωση των ληξιπρόθεσµων 
υποχρεώσεων των ΟΚΑ και νοσοκοµείων κατά  
28,0% και 44,2% αντίστοιχα, καθώς και στην κατά 
το ήµισυ σχεδόν µείωση (48,4%), των εκκρεµών 
επιστροφών φόρων. Το γεγονός αυτό αποδίδεται 
τόσο στην βελτίωση του ισοζυγίου των υποτοµέων 
της ΓΚ, όσο και  στις οµαλές δηµοσιονοµικές 
εξελίξεις που συνέβαλαν στην αποφυγή 
προβληµάτων ρευστότητας το τρέχον έτος.

∆ιάγραµµα 12: Ληξιπρόθεσµες Υποχρεώσεις Ελληνικού ∆ηµοσίου. Σύνολο και ανά κατηγορία (σε εκ. €)

Πηγή: Υπ.Οικ.: ∆ελτίο Μηνιαίων Στοιχείων ΓΚ (Οκτώβριος 2017)

Πηγή:  Υπ. Οικ. ∆ελτίο Μηνιαίων Στοιχείων ΓΚ (Οκτώβριος 2016 & 2017)
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1.259
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Ληξιπρόθεσμες Απαιτήσεις Δημοσίου

Η συσσώρευση «παλαιού ληξιπρόθεσµου 
κεφαλαίου» συνεχίστηκε και κατά τη διάρκεια του 
2017. Στο εννεάµηνο το «παλαιό ληξιπρόθεσµο 
κεφάλαιο» ανήλθε σε 89.488 εκατ. ευρώ, έναντι 
82.418 εκατ. ευρώ την αντίστοιχη περσινή περίοδο. 
Επισηµαίνεται ότι η δυναµική τάση που εντοπίζεται 
σε ετήσια βάση, οφείλεται σε µεγάλο βαθµό στη 
σύνθεσή του, η οποία σχεδόν κατά το ήµισυ 
αποτελείται από ληξιπρόθεσµα προερχόµενα από 
µη φορολογικά έσοδα εκ των οποίων, ποσοστό άνω 
του 70% αντιστοιχεί σε πρόστιµα του ΚΒΣ. Πάντως η 
δηµιουργία «νέου ληξιπρόθεσµου χρέους» 
καταγράφει πτωτική τάση.  Το ύψος των 9.257 εκατ. 
ευρώ που καταγράφεται στο εννεάµηνο είναι το 
χαµηλότερο της τετραετίας, ενώ σε σχέση µε την 
αντίστοιχη περίοδο του 2016 οι νέες οφειλές προς 
το Ελληνικό ∆ηµόσιο µειώθηκαν κατά 1.082 εκατ. 
ευρώ. Το ύψος των εισπράξεων έναντι «παλαιού» 
και «νέου» Ληξιπρόθεσµου χρέους διατηρείται στα 
επίπεδα του 2016, σηµαντικά βελτιωµένο σε σχέση 
µε τα αντίστοιχα εννεάµηνα της διετίας 2014-2015.  

∆ιάγραµµα 13: Ληξιπρόθεσµες Απαιτήσεις Ελληνικού ∆ηµοσίου (οφειλές φορολογουµένων προς 
το δηµόσιο) και συνολικές εισπράξεις. Στοιχεία εννεαµήνου 2014-2017 (σε εκ. €)

Αποδόσεις Ομολόγων

Η απόδοση του δεκαετούς οµολόγου του ελληνικού 
δηµοσίου µειώθηκε σηµαντικά την πρώτη 
εβδοµάδα του ∆εκεµβρίου και διαµορφώθηκε περί 
το 4,35%, που είναι η χαµηλότερη απόδοση που 
έχει επιτευχθεί από το 2009. Σηµειώνεται ότι στα 
τέλη Νοεµβρίου υπήρξε επιτυχές πρόγραµµα 
ανταλλαγής (swap) µεγάλου µέρους των 
οµολόγων που εκδόθηκαν στο πλαίσιο της 
αναδιάρθρωσης του χρέους το 2012 (PSI) µε νέους 
τίτλους, διαρκείας 5, 10, 15, 17 και 25 ετών. Η 
ανταλλαγή θα καταστήσει τους νέους τίτλους πιο 
«εµπορεύσιµους»  και αναµένεται να αυξήσει τη 
ρευστότητα της αγοράς οµολόγων, όπου ο τρέχων 
όγκος συναλλαγών είναι αρκετά περιορισµένος. 
Τόσο η έναρξη της διαπραγµάτευσης των νέων 
αυτών τίτλων, όσο και η συµφωνία για το 
«κλείσιµο» της τρίτης αξιολόγησης φαίνεται να 
βρίσκονται πίσω από αυτή την ώθηση των τιµών 
των ελληνικών οµολόγων. Ενδεχόµενη περαιτέρω 
αποκλιµάκωση των αποδόσεων θα διευκολύνει 
σηµαντικά την προσπάθεια της χώρας για 
απρόσκοπτη χρηµατοδότηση από τις διεθνείς 
κεφαλαιαγορές, µετά το τέλος του προγράµµατος, 
τον Αύγουστο του 2018. Πάντως η απόδοση του 
ελληνικού δεκαετούς κρατικού οµολόγου 
παραµένει αρκετά υψηλότερα από τις αντίστοιχες 
αποδόσεις των υπόλοιπων οικονοµιών της 
ευρωζώνης, µε την αµέσως υψηλότερη απόδοση να 
είναι αυτή του κρατικού δεκαετούς οµολόγου της 
Πορτογαλίας η οποία διαµορφώνεται περί το 1,8%. 

∆ιάγραµµα 14: Απόδοση 10ετούς οµολόγου ελληνικού δηµοσίου (%),  
τα έτη 2010-2017 (εστίαση στο τελευταίο τετράµηνο)

Πηγή: Ανεξάρτητη Αρχή ∆ηµοσίων Εσόδων (ΑΑ∆Ε)

Πηγή: Bloomberg
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