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ΤΕΥΧΟΣ 4 – ΦΕΒΡΟΥΑΡΙΟΣ 2005 

ΠΑΝΕΠΙΣΤΗΜΙΟ ΚΥΠΡΟΥ 
Τα θέµατα που αναλύονται σε αυτό το τεύχος της Οικονοµικής Έρευνας είναι η παραγωγικότητα 
της κυπριακής οικονοµίας, τα στοιχεία του ΧΑΚ την περίοδο 1999-2000, προβλέψεις του 
δυνητικού ΑΕΠ και του δοµικού δηµοσιονοµικού ελλείµµατος και οι προσπάθειες για την 
κατασκευή ενός µακροοικονοµικού µοντέλου της κυπριακής οικονοµίας. 

Η παραγωγικότητα διαδραµατίζει καθοριστικό ρόλο στη βελτίωση της ανταγωνιστικότητας και, 
κατ’ επέκταση, στην οικονοµική ανάπτυξη. Η ΜΟΕ ερευνά την παραγωγικότητα διαφόρων 
κλάδων της κυπριακής οικονοµίας σε συνεχή βάση. Τα µέχρι στιγµής αποτελέσµατα δείχνουν ότι 
η παραγωγικότητα της οικονοµίας µας σηµείωσε βελτίωση µετά τα µέσα της δεκαετίας του 1990. 
Όµως, αυτό δεν αφορά σε όλους τους τοµείς της οικονοµίας και παραµένει προς διερεύνηση το 
πώς συγκρίνεται η πορεία της παραγωγικότητας στην Κύπρο µε αυτή άλλων χωρών.  

Η ανεξέλεγκτη άνοδος και η µετέπειτα σταθερή πτώση των τιµών των µετοχών στο ΧΑΚ κατά 
την περίοδο 1999-2000 αποτέλεσε αντικείµενο πολλών συζητήσεων και µελετών. Η ΜΟΕ έχει 
αναλύσει µε οικονοµετρικές τεχνικές τα στοιχεία του ΧΑΚ την περίοδο αυτή για λογαριασµό της 
Ερευνητικής Επιτροπής ΧΑΚ. Τα αποτελέσµατα της µελέτης δείχνουν κατευθύνσεις που θα 
µπορούσαν να ακολουθηθούν προκειµένου να διαλευκανθούν µερικές από τις παρατυπίες που 
παρατηρήθηκαν στο ΧΑΚ την περίοδο 1999-2000. 

Οι προβλέψεις του δυνητικού ΑΕΠ και του δοµικού δηµοσιονοµικού ελλείµµατος της Κύπρου
καλύπτουν την περίοδο 2002 µέχρι το 2008. Για τις χρονιές 2002 µέχρι 2004 η κυπριακή 
οικονοµία παραβίαζε το κριτήριο του Συµφώνου Σταθερότητας και Ανάπτυξης. Από το 2005 και 
µετά οι προβλέψεις φαίνονται να συµβαδίζουν µε τις εκτιµήσεις του προγράµµατος Σύγκλισης. 

Η ΜΟΕ, σε συνεργασία µε την Κεντρική Τράπεζα Κύπρου, καταβάλλει προσπάθειες για την 
κατασκευή ενός µακροοικονοµικού µοντέλου γενικής ισορροπίας το οποίο θα είναι ένα χρήσιµο 
εργαλείο για την ανάλυση και πρόβλεψη βασικών δεικτών της κυπριακής οικονοµίας και για την 
εξαγωγή συµπερασµάτων οικονοµικής πολιτικής. Το άρθρο στο παρόν δελτίο παρουσιάζει µερικά 
προκαταρκτικά αποτελέσµατα αυτής της προσπάθειας. 
   Σε αυτό το τεύχος:  
 
• Τοµεακή ανάλυση της παραγωγικότητας της κυπριακής οικονοµίας  2      
• Ανάλυση στοιχείων του ΧΑΚ 1999-2000      3       
• Προβλέψεις δυνητικού ΑΕΠ και δοµικού ελλείµµατος    4       
• Μακροοικονοµικό µοντέλο της κυπριακής οικονοµίας    5      
• Νέα της Μονάδας Οικονοµικών Ερευνών     6       
• Νέα του Τµήµατος Οικονοµικών        7       
• Η Μονάδα Οικονοµικών Ερευνών      8       
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 παραγωγικότητα της κυπριακής οικονοµίας αποτελεί Ρυθµός αλλαγής ολικής παραγωγικότητας 

Τοµεακή ανάλυση της παραγωγικότητας της κυπριακής οικονοµίας    Γιώργος Σιαµµούτης 
2 

ντικείµενο πολλών συζητήσεων στους οικονοµικούς 
αι πολιτικούς κύκλους της χώρας, αφού διαδραµατίζει 
αθοριστικό ρόλο στο επίπεδο τόσο της 
νταγωνιστικότητας όσο και της οικονοµικής 
νάπτυξης.  Το διευρυνόµενο έλλειµµα στο ισοζύγιο 
ρεχουσών συναλλαγών έχει προκαλέσει ανησυχίες για 
ο επίπεδο της παραγωγικότητας της οικονοµίας.  Στα 
λαίσια της παγκοσµιοποίησης και της πλήρους ένταξης 
ης Κύπρου στην Ευρωπαϊκή Ένωση, είναι ζωτικής 
ηµασίας η  χώρα να επιτυγχάνει και να διατηρεί υψηλό 
πίπεδο παραγωγικότητας για να µπορέσει να 
ντεπεξέλθει στις έντονες πιέσεις του διεθνούς 
νταγωνισµού. 

 Μονάδα Οικονοµικών Ερευνών (ΜΟΕ) σε 
υνεργασία µε το Κέντρο Παραγωγικότητας διεξάγει 
ρευνα µε στόχο τη µέτρηση της ολικής 
αραγωγικότητας* (total factor productivity-TFP) σε 
πίπεδο τοµέων της κυπριακής οικονοµίας αλλά και 
πιµέρους επιχειρήσεων. Σε πρώτη φάση, 
ρησιµοποιούνται στοιχεία που αφορούν την περίοδο  
990-2002 για την παραµετρική εκτίµηση του ρυθµού 
λλαγής του TFP στους πιο κάτω τοµείς οικονοµικής 
ραστηριότητας: µεταποίηση, ξενοδοχεία και 
στιατόρια, κατασκευές, ηλεκτρισµός, υγραέριο και 
ερό, µεταφορές, αποθήκευση και επικοινωνίες, γεωργία 
αι µεταλλεία, χονδρικό και λιανικό εµπόριο και 
ρηµατοοικονοµικοί οργανισµοί.  Το άρθρο αναφέρεται 
τα προκαταρκτικά αποτελέσµατα που προκύπτουν από 
ην ανάλυση των πρώτων τριών τοµέων.   

τις αρχές της δεκαετίας του ’90  παρατηρείται 
πιβράδυνση  της παραγωγικότητας και ακολούθως µια 
ιαχρονική ανάκαµψη στο ρυθµό αλλαγής του TFP και 
ια τους τρεις τοµείς οικονοµικής δραστηριότητας.  
ρχικά, ο ρυθµός αλλαγής του TFP σε κάθε τοµέα είναι 
ρνητικός ενώ ακολούθως χαρακτηρίζεται από σταθερή 
υξητική τάση, και για δύο από τους τρεις τοµείς 
µεταποίηση και ξενοδοχεία και εστιατόρια) γίνεται 
ετικός.  Η αύξηση του ανταγωνισµού φαίνεται να έχει 
θήσει πολλές επιχειρήσεις στους πιο πάνω τοµείς στην 
ναζήτηση τρόπων συγκράτησης του µέσου κόστους 
αραγωγής, κάτι που έχει θετικό αντίκτυπο στην ολική 
αραγωγικότητά τους και, κατ’ επέκταση, στην 
αραγωγικότητα του τοµέα στον οποίο 
ραστηριοποιούνται. 
                                                
 Η ολική παραγωγικότητα ορίζεται ως ο λόγος της αξίας των 
κροών, ως προς το άθροισµα των εισροών.  Θεωρείται πιο 
λοκληρωµένο µέτρο της παραγωγικότητας σε σχέση µε την 
αραγωγικότητα της εργασίας ή του κεφαλαίου, αφού 
αµβάνει υπ’ όψη όλες τις εισροές που χρησιµοποιούνται 
την παραγωγή. 
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Όπως φαίνεται στο διάγραµµα πιο πάνω, όλοι οι τοµείς 
παρουσιάζουν αρνητικό ρυθµό αλλαγής του TFP στην αρχή 
της υπό εξέτασης περιόδου µε το µέσο κόστος παραγωγής 
να αυξάνεται.  Η µεγαλύτερη αρνητική ποσοστιαία 
µεταβολή στην παραγωγικότητα  το 1990 καταγράφεται 
στον τοµέα ξενοδοχείων και εστιατορίων (-6.61%) ενώ η 
µικρότερη στον τοµέα της µεταποίησης  (-2.01%).  
Σηµαντική είναι και η µείωση στην αλλαγή του TFP στον 
τοµέα των κατασκευών (-6.48%). 

Με την πάροδο του χρόνου, το µέσο κόστος παραγωγής 
αυξάνεται µε φθίνοντα ρυθµό.  Αυτό έχει σαν αποτέλεσµα 
δύο από τους τρεις τοµείς να επιτυγχάνουν θετικούς ρυθµούς 
TFP στα τέλη της δεκαετίας του ΄90.  Συγκεκριµένα, ο 
τοµέας ξενοδοχείων και εστιατορίων σηµειώνει τη 
µεγαλύτερη βελτίωση στην παραγωγικότητα µε την 
ποσοστιαία αλλαγή του TFP να γίνεται θετική µετά το 1998 
και να ανέρχεται σε 3.78% κατά το 2002.  Επίσης, ο τοµέας 
της µεταποίησης καταγράφει αύξηση στην παραγωγικότητα 
µετά το 1997.  Σε ότι αφορά τον τοµέα κατασκευών, ο 
ρυθµός της αλλαγής του TFP παραµένει αρνητικός καθ’ όλη 
τη διάρκεια της περιόδου αλλά µειώνεται σε απόλυτες τιµές 
(από -6.48% το 1990 σε   -2.47% το 2002).   

Η µελλοντική έρευνα της ΜΟΕ θα επικεντρωθεί στην 
εκτίµηση του TFP όλων των τοµέων της κυπριακής 
οικονοµίας που έχουν προαναφερθεί χρησιµοποιώντας 
στοιχεία από τη δεκαετία του ’80 για πιο ακριβή και 
αξιόπιστα αποτελέσµατα.  Τέλος, µια ακόµη σηµαντική 
µελλοντική κατεύθυνση αφορά τη συλλογή στοιχείων για 
σύγκριση της παραγωγικότητας των πιο πάνω τοµέων µε 
αυτή  των αντίστοιχων τοµέων των χωρών της Ευρωπαϊκής 
Ένωσης, που είναι οι πιο σηµαντικοί οικονοµικοί εταίροι και 
ανταγωνιστές της χώρας.  Η πιο πάνω σύγκριση είναι  
σηµαντική διότι το ζητούµενο είναι να αυξάνεται η 
παραγωγικότητα της κυπριακής οικονοµίας µε µεγαλύτερο 
ρυθµό από ότι αυξάνεται στις οικονοµίες άλλων χωρών, έτσι 
ώστε η οικονοµία του τόπου να γίνεται πιο ανταγωνιστική. 
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 ανεξέλεγκτη άνοδος και η µετέπειτα σταθερή πτώση 
ων τιµών των µετοχών στο ΧΑΚ κατά την περίοδο 
999-2000 αποτέλεσε αντικείµενο πολλών συζητήσεων 
αι µελετών. Το άρθρο παρουσιάζει µερικά 
υµπεράσµατα που προέκυψαν από την οικονοµετρική 
νάλυση των στοιχείων του ΧΑΚ για την εν λόγω 
ερίοδο, που διενήργησε η Μονάδα Οικονοµικών 
ρευνών (ΜΟΕ) για λογαριασµό της Ερευνητικής 
πιτροπής ΧΑΚ1. 

πιδράσεις επενδυτικών οργανισµών 

 επίδραση της αγοραπωλησίας τίτλων από 
πενδυτικούς Οργανισµούς (ΕΟ) διερευνήθηκε 
ρησιµοποιώντας στοιχεία για όλους τους τίτλους που 
γοράστηκαν ή/και πωλήθηκαν από ΕΟ κατά την 
ερίοδο 1999-2000. Συγκεκριµένα, εξετάστηκε η 
πίδραση στις τιµές των τίτλων, του µεριδίου των ΕΟ 
τη συνολική αξία αγορών και στη συνολική αξία 
ωλήσεων των τίτλων.  

πό την ανάλυση προκύπτει ότι κατά την περίοδο της 
φούσκας» (Αύγουστος-∆εκέµβριος 1999) στο ΧΑΚ η 
υξηµένη συµµετοχή των ΕΟ στις αγορές των τίτλων 
υνδεόταν µε µειωµένες τιµές, ενώ αυξηµένη 
υµµετοχή τους στις πωλήσεις τίτλων συνδεόταν µε 
ηλές τιµές. Αυτό είχε σαν αποτέλεσµα οι ΕΟ να 
ραγµατοποιούν µεγάλα κέρδη τα οποία µπορεί να 
φείλονταν είτε στην καλύτερη πληροφόρηση που 
ιέθεταν, είτε στη δυνατότητα αγοράς µετοχών σε 
εγάλες ποσότητες, που µπορεί να συνδεόταν µε 
ροσπάθειά τους να προκαλέσουν στρεβλώσεις. 
νδεχοµένως, όµως, να πραγµατοποίησαν κέρδη 
κµεταλλευόµενοι τις στρεβλώσεις που υπήρχαν στην 
εφαλαιαγορά τη συγκεκριµένη περίοδο. Εκτός της 
εριόδου της «φούσκας» δεν υπήρχε συσχέτιση του 
εριδίου των ΕΟ στη συνολική αξία αγορών µε τις 
ιµές, ενώ αύξηση του µεριδίου τους στη συνολική αξία 
ωλήσεων κάποιου τίτλου συνδεόταν µε µείωση της 
ιµής του. Άρα, η συµπεριφορά των ΕΟ συσχετιζόταν 
υστηµατικά µε τις τιµές των τίτλων την περίοδο της 
φούσκας», αλλά αυτό δεν µπορεί να αποτελέσει βάση 
ια απόδοση ευθυνών σε αυτούς.  

πιδράσεις πράξεων, αποφάσεων και ανακοινώσεων 

χει εξεταστεί κατά πόσο διάφορες πράξεις, αποφάσεις 
αι ανακοινώσεις εταιρειών και άλλων αρµοδίων 
ορέων (όπως υποδιαιρέσεις µετοχικού κεφαλαίου, 
κδοση δωρεάν µετοχών, αλλαγή µετατρέψιµων δανείων 
ε µετοχές, δικαιώµατα προτίµησης, έκδοση 

                                                
 Πασιαρδής Π., Ν. Πασιουρτίδου και Γ. Σιαµµούτης 
Ανάλυση Στοιχείων του ΧΑΚ 1999-2000’, ΜΟΕ, Τελική 
κθεση προς Ερευνητική Επιτροπή ΧΑΚ, Αύγουστος 2004.  

δικαιωµάτων αγοράς µετοχών, µετατροπή δικαιωµάτων 
αγοράς µετοχών σε µετοχές, εξαγορές ή συγχωνεύσεις 
εταιρειών, αναστολές της λειτουργίας του ΧΑΚ, 
αποκλεισµός τίτλων από το πάτωµα, καθορισµός ανώτατου 
ορίου συναλλαγών, δηµόσιες προτάσεις για εξαγορά ή 
συγχώνευση και διάφορες άλλες ανακοινώσεις στα ΜΜΕ), 
κατά την περίοδο 1999-2000, επηρέασαν τις ηµερήσιες 
αποδόσεις (ποσοστιαίες µεταβολές) του Γενικού και 
κλαδικών δεικτών καθώς και µεγάλου αριθµού τίτλων.  

Η επαναδιαπραγµάτευση τίτλων µετά από αποκλεισµό είχε 
αρνητική επίδραση στις αποδόσεις του Γενικού δείκτη, έτσι 
κατά τις ηµέρες επαναδιαπραγµάτευσης τίτλων οι 
ποσοστιαίες µεταβολές του δείκτη εµφανίζονταν µειωµένες. 
Η εξαγορά εταιρειών από εισηγµένες εταιρείες είχε 
αρνητική επίδραση στις αποδόσεις του Γενικού δείκτη. 
Αντίθετα, η εξαγορά εισηγµένων εταιρειών από άλλες 
εταιρείες (εισηγµένες ή µη) καθώς και η επαναλειτουργία 
του ΧΑΚ µετά από αναστολή είχε θετική επίδραση. Ειδικά 
κατά την περίοδο της µεγάλης αύξησης των τιµών στο ΧΑΚ 
η εισαγωγή µετοχών από µετατροπή δικαιωµάτων αγοράς 
µετοχών είχε αρνητική επίδραση στις αποδόσεις του Γενικού 
δείκτη ενώ οι εξαγορές εισηγµένων εταιρειών τις επηρέαζαν 
µε θετικό τρόπο. Τέλος η έκδοση ανακοινώσεων του ΧΑΚ 
για δικαιώµατα αγοράς µετοχών και οι δηµοσιεύσεις 
εγγράφων δηµοσίων προτάσεων από εισηγµένες εταιρείες 
που επρόκειτο να προβούν σε εξαγορές, οδηγούσαν σε 
µείωση των αποδόσεων του Γενικού δείκτη. 

Συµπέρασµα 

Από την ανάλυση των στοιχείων του ΧΑΚ που έγινε από τη 
ΜΟΕ προκύπτει ότι η συµπεριφορά ΕΟ, εισηγµένων 
εταιρειών και άλλων αρµοδίων φορέων είχε σηµαντική 
επίδραση στις τιµές και τις αποδόσεις των τίτλων κατά το 
1999-2000 και ιδιαίτερα την περίοδο της «φούσκας», που 
δείχνει αδυναµία της κεφαλαιαγοράς να λειτουργήσει 
ανταγωνιστικά την εν λόγω περίοδο. Αυτό από µόνο του δεν 
ενοχοποιεί συλλογικά τους εµπλεκόµενους στο ΧΑΚ, αφού 
δεν είναι δυνατόν να ξεχωρίσει κατά πόσο εκµεταλλεύτηκαν 
υφιστάµενες στρεβλώσεις ή προκάλεσαν στρεβλώσεις. 
Προκύπτουν, όµως, ενδείξεις ένοχης συµπεριφοράς από 
ορισµένους εµπλεκόµενους π.χ. επενδυτές που διενήργησαν 
αγοραπωλησίες µε τον εαυτό τους ή συνδεδεµένα πρόσωπα, 
πραγµατοποίηση ασυνήθιστα ψηλών κερδών από 
ορισµένους επενδυτές που δεν δικαιολογούνταν από τα 
θεµελιώδη της αγοράς κλπ. 

Η µελέτη της ΜΟΕ δείχνει κατευθύνσεις που θα µπορούσαν 
να ακολουθηθούν προκειµένου να διαλευκανθούν µερικές 
από τις παρατυπίες που παρατηρήθηκαν στο ΧΑΚ την 
περίοδο 1999-2000. Αλλά και τότε χρειάζεται ακόµη 
περισσότερη ανάλυση των στοιχείων για εξαγωγή ασφαλών 
συµπερασµάτων.  
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Η ΜΟΕ στα πλαίσια της συνεργασίας της µε το 
Υπουργείο Οικονοµικών και σαν συνέχεια του 
υπολογισµού του δυνητικού ΑΕΠ και του δοµικού 
δηµοσιονοµικού ελλείµµατος της Κύπρου, έχει προβεί 
σε προβλέψεις του δυνητικού ΑΕΠ και του δοµικού 
δηµοσιονοµικού ελλείµµατος για την περίοδο 2002 
µέχρι το 2008. 

Το δυνητικό ΑΕΠ χρησιµοποιείται στην εκτίµηση του 
δοµικού δηµοσιονοµικού ελλείµµατος το οποίο είναι 
ένας από τους δείκτες της οικονοµίας που επιτηρείται 
από την Ευρωπαϊκή Ένωση στα πλαίσια του Συµφώνου 
Σταθερότητας και Ανάπτυξης (Stability and Growth 
Pact). Λόγω του ότι ο στόχος της Κύπρου είναι η ένταξη 
στην Ευρωζώνη είναι απαραίτητο να γίνουν προβλέψεις 
αυτών των δεικτών για σκοπούς αξιολόγησης της 
προόδου της Κύπρου στην επίτευξη των στόχων που 
ορίζονται στο Σύµφωνο Σταθερότητας και Ανάπτυξης. 

Το δυνητικό ΑΕΠ, το οποίο ορίζεται ως το επίπεδο 
προϊόντος το οποίο αντιστοιχεί σε σταθερό πληθωρισµό, 
υπολογίζεται χρησιµοποιώντας τη µέθοδο της 
συνάρτησης παραγωγής. Το δοµικό δηµοσιονοµικό 
έλλειµµα ορίζεται ως το έλλειµµα που θα επικρατήσει 
σε περίπτωση που το επίπεδο παραγωγής στην 
οικονοµία ισούται µε το δυνητικό, δηλαδή δεν 
συµπεριλαµβάνονται οι κυκλικές δαπάνες και τα 
κυκλικά έσοδα . Σε πρώτη φάση γίνονται οι προβλέψεις 
του δυνητικού ΑΕΠ. Αυτό προϋποθέτει την πρόβλεψη 
της πορείας που θα ακολουθήσουν οι διάφοροι 
συντελεστές παραγωγής που είναι ενσωµατωµένοι στη 
συνάρτηση παραγωγής. Σε δεύτερη φάση υπολογίζονται 
οι ελαστικότητες των διάφορων φορολογικών εσόδων 
ως προς την παραγωγή λαµβάνοντας υπόψη τις 
επιδράσεις στις ελαστικότητες της φορολογικής 
µεταρρύθµισης. Στη συνέχεια κάθε συστατικό του 
προϋπολογισµού προσαρµόζεται χρησιµοποιώντας την 
αντίστοιχη ελαστικότητα. Τέλος, το ύψος του 
προβλεπόµενου δοµικού δηµοσιονοµικού ελλείµµατος 
εκφράζεται σαν ποσοστό του προβλεπόµενου 
ονοµαστικού ΑΕΠ1. 

Οι προβλέψεις των ρυθµών ανάπτυξης του δυνητικού 
ΑΕΠ παρουσιάζονται στον Πίνακα 1. Οι ψηλοί ρυθµοί 
ανάπτυξης για τις χρονιές 2002 και 2003 οφείλονται 
στην αύξηση του πληθυσµού εργάσιµης ηλικίας λόγω 
του αυξηµένου αριθµού µεταναστών. Αυτό αύξησε το 
δυνητικό εργατικό δυναµικό και, συνεπώς, το δυνητικό 

                                                 
1 Η µεθοδολογία που χρησιµοποιήθηκε εξηγείται µε 
λεπτοµέρεια στο ∆οκίµιο Οικονοµικής Πολιτικής που θα 
δηµοσιευτεί προσεχώς, Haroutunian S., and P. Pashardes, 
“Projections of the level of potential output and the structural 
fiscal balance of Cyprus”, Economics Research Centre. 

ρυθµό ανάπτυξης. Η αυξηµένη συνεισφορά της εργασίας 
στο δυνητικό ρυθµό ανάπτυξης φαίνεται για τη χρονιά 2003 
όπου η συνεισφορά υπολογίζεται σε 2.16%. Κατά την 
περίοδο 2004-2008 προβλέπεται πως ο ρυθµός αύξησης του 
δυνητικού ΑΕΠ θα µειωθεί και θα επιστρέψει στα επίπεδα 
που επικρατούσαν στα µέσα της δεκαετίας του ’90. 

Προβλέψεις δυνητικού ΑΕΠ και δοµικού ελλείµµατος         Στέφανος Χαρουτουνιάν

Πίνακας 1: ∆υνητικός Ρυθµός Ανάπτυξης και οι συνεισφορές 
των συντελεστών παραγωγής 

Συνεισφορά στο ∆υνητικό Ρυθµό 
Ανάπτυξης 

Έτος 

∆υνητικός 
Ρυθµός 

Ανάπτυξης 
(%) 

Εργασία 
(%) 

Κεφάλαιο 
(%) 

∆είκτης Ολικής 
Παραγωγικότητας 

(%) 
2002 5.16 1.59 1.83 1.74 
2003 5.60 2.16 1.70 1.74 
2004 4.30 1.04 1.57 1.69 
2005 4.23 1.10 1.44 1.69 
2006 4.05 1.05 1.32 1.68 
2007 3.89 1.01 1.21 1.67 
2008 3.73 0.98 1.10 1.65 

Χρησιµοποιώντας τις προβλέψεις της αξίας του δυνητικού 
ΑΕΠ αλλά και των ελαστικοτήτων των διάφορων 
φορολογικών εσόδων έγιναν προβλέψεις για τις τιµές του 
δοµικού δηµοσιονοµικού ελλείµµατος οι οποίες 
παρουσιάζονται στον Πίνακα 2. 

Πίνακας 2:∆ηµοσιονοµικό έλλειµµα σαν % του ΑΕΠ 

Έτος Προβλεπόµενο 
∆οµικό 

Προβλεπόµενο 
Κανονικό 

2002 -3.44 -4.44 
2003 -4.11 -6.29 
2004 -2.33 -4.88 
2005 -0.42 -2.98 
2006 0.70 -1.77 
2007 0.74 -1.52 
2008 -0.12 -0.92 

Κοιτάζοντας τις προβλέψεις του δηµοσιονοµικού 
ελλείµµατος βλέπουµε πως για τις χρονιές 2002 µέχρι 2004 
η κυπριακή οικονοµία παραβίαζε το κριτήριο του Συµφώνου 
Σταθερότητας και Ανάπτυξης το οποίο ορίζει πως το 
δηµοσιονοµικό έλλειµµα σαν ποσοστό του ΑΕΠ δεν πρέπει 
να ξεπερνά το 3%. Από το 2005 και µετά οι προβλέψεις 
φαίνονται να συµβαδίζουν µε τις εκτιµήσεις του 
προγράµµατος Σύγκλισης. Πρέπει να τονιστεί όµως πως οι 
προβλέψεις είναι επισφαλής επειδή στηρίζονται όχι µόνο 
πάνω σε υποθέσεις για την πορεία των διάφορων 
συντελεστών παραγωγής αλλά και σε προβλέψεις του 
Υπουργείου Οικονοµικών και του Γραφείου 
Προγραµµατισµού για τις αναµενόµενες κρατικές δαπάνες, 
τα αναµενόµενα κρατικά έσοδα και για το πραγµατικό ΑΕΠ. 
Αυτό έχει σαν αποτέλεσµα να συσσωρεύεται το συνολικό 
σφάλµα πρόβλεψης. 
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Η Μονάδα Οικονοµικών Ερευνών σε συνεργασία µε την 
Κεντρική Τράπεζα της Κύπρου, διεξάγει προσπάθειες 
για την κατασκευή ενός µακροοικονοµικού µοντέλου 
γενικής ισορροπίας το οποίο θα είναι ένα χρήσιµο 
εργαλείο για την ανάλυση και πρόβλεψη βασικών 
δεικτών της κυπριακής οικονοµίας και για την εξαγωγή 
συµπερασµάτων οικονοµικής πολιτικής. Παράλληλα, 
γίνονται και προσπάθειες για την κατασκευή µακρο-
οικονοµικού µοντέλου µικρής κλίµακας χρησι-
µοποιώντας µοντέλα ∆ιανυσµατικής Αυτοπαλιν-
δρόµησης (Vector Autoregression)1. Αυτό είναι 
επιθυµητό επειδή µπορούµε να αποκοµίσουµε χρήσιµες 
πληροφορίες από τέτοια µοντέλα οι οποίες θα 
συνεισφέρουν σηµαντικά στις προσπάθειες κατασκευής 
του µεγαλύτερου µοντέλου. 

Τα VAR είναι δυναµικά συστήµατα εξισώσεων που 
εξετάζουν τις αλληλοσυσχετίσεις µεταξύ χρονοσειρών 
χρησιµοποιώντας ελάχιστες υποθέσεις για τη δοµή της 
οικονοµίας. Η σηµερινή αξία µιας µεταβλητής του 
συστήµατος εξαρτάται από τις προηγούµενες αξίες της 
συγκεκριµένης µεταβλητής αλλά και από τις παρούσες 
και παλαιές αξίες όλων των άλλων µεταβλητών του 
συστήµατος. Τα VAR στοχεύουν στην επαρκή στατιστική 
µοντελοποίηση των δυναµικών σχέσεων που υπάρχουν 
µεταξύ των διαφόρων µεταβλητών του συστήµατος. 

Η πρώτη σοβαρή προσπάθεια για µοντελοποίηση της 
κυπριακής οικονοµίας έγινε από τους Ανδρέου, Σπανό 
και Συρίχα (1997) οι οποίοι υπολόγισαν µοντέλο VAR 
χρησιµοποιώντας ετήσια στοιχεία για την περίοδο1960-
1994. Η ΜΟΕ σε συνεργασία µε την Κεντρική Τράπεζα 
έχει επεκτείνει αυτή τη δουλειά. Το VAR υπολογίζεται 
χρησιµοποιώντας τριµηνιαία στοιχεία για την περίοδο από 
την τέταρτη τριµηνία του 1981 µέχρι την τέταρτη τριµηνία 
του 2002 χρησιµοποιώντας τις ακόλουθες χρονοσειρές σε 
λογάριθµους: 1) ονοµαστικό ΑΕΠ, 2) δείκτη τιµών 
καταναλωτή, 3) προσφορά χρήµατος Μ1 και 4) επιτόκιο, 
το οποίο ορίζεται ως ο λόγος των τόκων που πληρώνουν οι 
εµπορικές τράπεζες ως προς τις καταθέσεις τους.  

Σε µοντέλο VAR είναι γενικά αναγκαίο οι χρονοσειρές να 
είναι στάσιµες, δηλαδή ο µέσος όρος, η διακύµανση και 
συνδιακύµανση της κάθε χρονοσειράς να είναι ανεξάρτητα 
από τη χρονική περίοδο. Μόνο όταν υπάρχει σχέση 
συνολοκλήρωσης µεταξύ των µεταβλητών µπορεί να 
συµπεριληφθούν µη στάσιµες χρονοσειρές στο µοντέλο. 
Αλλιώς το VAR πρέπει να κατασκευαστεί χρησιµοποιώντας 
τις πρώτες διαφορές των χρονοσειρών. Σαν πρώτη φάση της 

                                                 
1 Το άρθρο βασίζεται στην έρευνα που διεξάγουν οι Άντρος 
Κούρτελλος, Κώστας Κτωρής, Στέφανος Χαρουτουνιάν και 
Λούης Χριστοφίδης, και τα αποτελέσµατα θα παρουσιαστούν 
µελλοντικά σε ∆οκίµιο Οικονοµικής Πολιτικής της ΜΟΕ. 

µελέτης έγιναν διάφοροι έλεγχοι για στασιµότητα των 
χρονοσειρών. Τα αποτελέσµατα έδειχναν πως οι χρονοσειρές 
είναι µη στάσιµες στα επίπεδα αλλά στάσιµες στις πρώτες 
διαφορές.  

Μακροοικονοµικό µοντέλο της κυπριακής οικονοµίας           Ά. Κούρτελλος και Σ. Χαρουτουνιάν      

Στη δεύτερη φάση της µελέτης έγιναν έλεγχοι για την 
ύπαρξη σχέσης συνολοκλήρωσης µεταξύ των χρονοσειρών. 
Τα αποτελέσµατα έδειξαν πως δεν υπήρχε σχέση 
συνολοκλήρωσης µεταξύ των χρονοσειρών και για αυτό το 
λόγο  το VAR υπολογίστηκε  χρησιµοποιώντας τις πρώτες 
διαφορές των χρονοσειρών αντί τις χρονοσειρές σε επίπεδα. Οι 
πρώτες διαφορές µας δίνουν τους ρυθµούς ανάπτυξης των 
διαφόρων µεταβλητών. Πρέπει να τονιστεί όµως πως 
χρησιµοποιήθηκαν οι παραδοσιακοί έλεγχοι για την ύπαρξη ή 
µη σχέσεων συνολοκλήρωσης οι οποίοι δεν λαµβάνουν υπόψη 
την παρουσία δοµικών αλλαγών στις χρονοσειρές. Στην 
περίπτωση της Κύπρου όλες οι χρονοσειρές που 
χρησιµοποιούνται, µε εξαίρεση τη χρονοσειρά του δείκτη 
τιµών καταναλωτή, συµπεριλαµβάνουν δοµικές αλλαγές. Για 
παράδειγµα, η φιλελευθεροποίηση των επιτοκίων το 2001 
επηρέασε σηµαντικά την πορεία των επιτοκίων. Αυτό σηµαίνει 
πως δεν αποκλείεται η περίπτωση να υπάρχουν σχέσεις 
συνολοκλήρωσης. Αυτό θα ερευνηθεί µελλοντικά 
χρησιµοποιώντας νέους ελέγχους συνολοκλήρωσης που έχουν 
αναπτυχθεί στη βιβλιογραφία και που λαµβάνουν υπόψη 
δοµικές αλλαγές στις χρονοσειρές.  

Το µοντέλο VAR στο οποίο καταλήξαµε έχει τέσσερις 
υστερήσεις. Αυτό σηµαίνει πως ο ρυθµός ανάπτυξης της 
κάθε µεταβλητής του συστήµατος µοντελοποιείται έτσι ώστε 
να εξαρτάται πάνω στους ρυθµούς ανάπτυξης  των 
τελευταίων τεσσάρων τριµηνιών όλων των ενδογενών 
µεταβλητών του µοντέλου. Το πιο ενδιαφέρον αποτέλεσµα 
των παλινδροµήσεων είναι πως µια αύξηση του ρυθµού 
ανάπτυξης της προσφοράς χρήµατος Μ1 µεγέθους 1% πριν 
από τέσσερα τρίµηνα, αυξάνει το ρυθµό ανάπτυξης του 
ονοµαστικού ΑΕΠ κατά 0.35% και το ρυθµό πληθωρισµού 
κατά 0.06%. Αυτό µπορεί να σηµαίνει ότι µια επεκτατική 
νοµισµατική πολιτική επηρεάζει το πραγµατικό επίπεδο 
παραγωγής της οικονοµίας. ∆ιάφορες οικονοµικές θεωρίες 
υποστηρίζουν πως µακροπρόθεσµα η νοµισµατική πολιτική 
δεν επηρεάζει την πραγµατική οικονοµία. Είναι για αυτό το 
λόγο που είναι απαραίτητη µια πιο λεπτοµερής έρευνα 
συνολοκλήρωσης, η ύπαρξη της οποίας θα σήµαινε πως οι 
χρονοσειρές ακολουθούν µια σχέση ισορροπίας 
µακροπρόθεσµα. Αυτό µε τη σειρά του θα επιτρέψει τον 
υπολογισµό µοντέλου Vector Error Correction το οποίο θα 
µας δίνει και το µέγεθος προσαρµογής του συστήµατος προς 
την κατεύθυνση της µακροχρόνιας ισορροπίας σε περίπτωση 
που έχουµε αποκλίσεις από αυτή. 
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έα Ερευνητικά Προγράµµατα  στόχος είναι η παρουσίαση µιας ολοκληρωµένης ανάλυσ

Νέα της Μονάδας Οικονοµικών Ερευνών               Άντζελα Σιεκέρσαββα
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1) Οι Οικονοµικές Επιδράσεις των Ξένων Εργατών στην 
ύπρο, το οποίο χρηµατοδοτείται από το ΙΠΕ 

κοπός του ερευνητικού προγράµµατος είναι να 
ελετηθούν σε βάθος οι οικονοµικές συνέπειες από την 
αρουσία ξένων εργατών στην Κύπρο.  Συγκεκριµένα, 
εταξύ άλλων θα εξετασθεί πώς επηρεάζεται η 
πασχόληση και οι µισθοί των Κυπρίων εργατών στους 
ιάφορους τοµείς της κυπριακής οικονοµίας, ποια είναι 
 συνεισφορά τους στο συνολικό ακαθάριστο εγχώριο 
ροϊόν αλλά και στο προϊόν του κάθε τοµέα ξεχωριστά, 
οιο ποσοστό της οικονοµικής ανάπτυξης που 
αρατηρήθηκε τα τελευταία 10 χρόνια οφείλεται στην 
αρουσία των ξένων εργατών, και πώς η παρουσία των 
ένων εργατών που στην πλειοψηφία τους είναι 
νειδίκευτοι επηρέασε τη διανοµή του εισοδήµατος.  Η 
ικονοµική θεωρία προβλέπει ότι η εισροή ξένων 
νειδίκευτων εργατών µειώνει τα εισοδήµατα των 
νειδίκευτων εργατών και αυξάνει αυτά των 
ιδικευµένων εργατών και του κεφαλαίου. 

2) Μακροοικονοµικό Μοντέλο Μικρής Κλίµακας της 
ικονοµίας της Κύπρου 

 κεντρικός στόχος αυτού του ερευνητικού έργου είναι 
 κατασκευή µακροοικονοµικού µοντέλου µικρής 
λίµακας για την Κύπρο που θα βασίζεται πάνω σε ένα 
οντέλο ∆οµικών Πολυµεταβλητών Αυτοπαλιν-
ροµήσεων (SVAR) µε ορθολογικές προσδοκίες και 
νοµαστικές δυσκαµψίες.  Στην ανάλυση χρησι-
οποιούµε  τριµηνιαία στοιχεία.  Αναµένεται πως αυτά 
α µοντέλα θα είναι χρήσιµα εργαλεία για την 
ικονοµική ανάλυση θεµάτων που αφορούν την 
υπριακή οικονοµία.  Θα µπορούν να χρησιµοποιηθούν 
ια την πρόβλεψη των αξιών των διάφορων 
ικονοµικών δεικτών και για προσοµοιώσεις των 
πιδράσεων µη αναµενόµενων οικονοµικών διατα-
αχών.  Όλα αυτά θα βοηθήσουν σηµαντικά στην 
αθοδήγηση της οικονοµικής πολιτικής. 

3) Ευρωπαϊκή Οικονοµική Ολοκλήρωση και Κυπριακή 
ικονοµία 

ασικός στόχος είναι η εξέταση της διαδικασίας της 
υρωπαϊκής Οικονοµικής Ολοκλήρωσης, κάτω από το 
ρίσµα των νέων εξελίξεων που συνεπάγεται η 
πογραφή της συνθήκης προσχώρησης στην Ευρωπαϊκή 
νωση των δέκα νέων µελών τον Απρίλιο του 2003 στην 
θήνα.  Ειδικότερα, για την κυπριακή οικονοµία στόχος 
ου συγκεκριµένου έργου είναι να αξιολογήσει το βαθµό 
ης οικονοµικής ολοκλήρωσης τόσο µε τις υπόλοιπες 
εοεισαχθείσες χώρες όσο και µε τις χώρες της 
ικονοµικής και Νοµισµατικής Ένωσης. Επιπρόσθετος 

του φαινοµένου της οικονοµικής ολοκλήρωσης µε τον 
έλεγχο και των τριών συνιστωσών του, δηλαδή τη 
νοµισµατική, χρηµατοοικονοµική και πραγµατική 
ολοκλήρωση.  Οι στόχοι του προτεινόµενου ερευνητικού 
έργου βρίσκονται σε άµεση συνέπεια µε τους στόχους της 
δράσης Οικονοµίας, καθώς επιτρέπουν την εξαγωγή 
συµπερασµάτων και οδηγιών που είναι δυνατό να 
χρησιµοποιηθούν για το σχεδιασµό οικονοµικών πολιτικών 
που θα προάγουν την ευηµερία του κυπριακού λαού. 

(4) ∆υναµική Ανάλυση Καταναλωτικής Ζήτησης και 
Προσφοράς Εργασίας 

Προτείνουµε να κατασκευάσουµε ένα δυναµικό µοντέλο 
καταναλωτικής συµπεριφοράς που θα περιλαµβάνει τόσο τη 
ζήτηση διαρκών και µη διαρκών καταναλωτικών αγαθών, 
όσο και την προσφορά εργασίας. Σε αυτό το πλαίσιο η 
ζήτηση αγαθών και η προσφορά εργασίας δεν στηρίζονται 
στην υπόθεση της διαχρονικής διαχωριστικότητας. Αυτό 
συνιστά µια σηµαντική καινοτοµία, δεδοµένου ότι η ζήτηση 
διαρκών και µη διαρκών αγαθών, λόγω εθισµού (habit) είναι 
διαχρονικά αδιαχώριστες. H καινοτοµία της προσέγγισής 
µας θα επιτρέψει την εξαγωγή πιο ρεαλιστικών 
συµπερασµάτων για την προσφορά εργασίας και θα 
οδηγήσει σε ένα επαρκές πλαίσιο ανάλυσης των αποφάσεων 
αφυπηρέτησης και της βιωσιµότητας των σχεδίων σύνταξης. 
λαµβάνοντας υπόψη τις διάφορες παραµέτρους που 
διαφοροποιούν τις αποφάσεις αφυπηρέτησης. Αυτό είναι 
σηµαντικό αφού διαφοροποίηση των αποφάσεων 
αφυπηρέτησης δυνατόν να καθιστούν αναποτελεσµατικά τα 
όποια µέτρα πολιτικής εφαρµόζει η κυβέρνηση για τη 
βιωσιµότητα των σχεδίων σύνταξης. 

(5) Ανάπτυξη ποσοτικών µοντέλων για µακροχρόνιο 
ενεργειακό προγραµµατισµό και ανάλυση της εξέλιξης του 
κλάδου των µεταφορών στην Κύπρο 

Το προτεινόµενο ερευνητικό έργο αποσκοπεί στην ανάπτυξη 
δύο µακροχρόνιων υπολογιστικών εργαλείων, ενός για 
ολόκληρο το ενεργειακό σύστηµα και ενός ειδικά για τον 
κλάδο των µεταφορών, που µπορούν να υποβοηθήσουν 
σηµαντικά το στρατηγικό σχεδιασµό ενεργειακής και 
περιβαλλοντικής πολιτικής στην Κύπρο.  Η έλλειψη 
µακροχρόνιου σχεδιασµού στα θέµατα αυτά έγινε ιδιαίτερα 
αισθητή πρόσφατα, µε αφορµή την άνοδο των διεθνών 
τιµών του πετρελαίου και την υπενθύµιση της σχεδόν 
απόλυτης ενεργειακής εξάρτησης του νησιού από το 
πετρέλαιο και τα προϊόντα του.  Τα εργαλεία που θα 
αναπτυχθούν θα είναι τεχνικοοικονοµικά µοντέλα 
(engineering-economic models) που θα προσοµοιώνουν την 
οικονοµική συµπεριφορά των καταναλωτών και των 
παραγωγών µε βάση οικονοµετρικές εκτιµήσεις που θα 
διενεργηθούν ειδικά για την Κύπρο.   
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Νέο Πρόγραµµα ∆ιεθνών και Ευρωπαϊκών 
Οικονοµικών Σπουδών (∆ΕΟΣ) 

Το Τµήµα Οικονοµικών σε συνεργασία µε άλλα 
Τµήµατα του Πανεπιστηµίου Κύπρου ανακοινώνει ότι 
το νέο πρόγραµµα ∆ΕΟΣ θα αρχίσει τη λειτουργία του 
από την ακαδηµαϊκή χρονιά 2005-2006 και θα δεχθεί 20 
φοιτητές.  Όπως και για το πρόγραµµα Οικονοµικών οι 
ενδιαφερόµενοι φοιτητές θα εισάγονται µε τις εξετάσεις 
που οργανώνει το Υπουργείο Παιδείας και Πολιτισµού 
για τα ΑΑΕΙ. 

Σκοπός του νέου προγράµµατος είναι η κατάρτιση 
στελεχών τα οποία θα καλύψουν τις ανάγκες τις χώρας 
µας στο τοµέα των διεθνών και οικονοµικών σχέσεων 
και ιδιαίτερα εκείνων µε την Ευρωπαϊκή Ένωση.  Η 
ένταξη της Κύπρου στην Ευρωπαϊκή Ένωση έχει 
δηµιουργήσει µεγάλη ζήτηση για υπηρεσίες που 
σχετίζονται µε διάφορες δραστηριότητες της 
Ευρωπαϊκής Ένωσης στους τοµείς των επιχειρήσεων, 
δηµόσιας υπηρεσίας, τοπικής αυτοδιοίκησης 
περιβαλλοντικού προγραµµατισµού, εκπαίδευσης και 
πολιτικής.  Παρόµοια προγράµµατα λειτουργούν 
επιτυχώς διεθνώς.   

Προκήρυξη θέσεων ακαδηµαϊκού προσωπικού   

1) Μία θέση στη βαθµίδα του Αναπληρωτή Καθηγητή 
ή Καθηγητή στην ειδικότητα:  Μακροοικονοµικά. 

2) Τέσσερις θέσεις στη βαθµίδα του Επίκουρου 
Καθηγητή ή Λέκτορα στις ειδικότητες: Βιοµηχανική 
Οργάνωση ή ∆ιεθνή Οικονοµικά ή ∆ηµόσια Οικο-
νοµικά ή Μακροοικονοµικά ή Μικροοικονοµικά ή 
Νοµισµατικά Οικονοµικά ή Οικονοµετρία ή Οικο-
νοµικά της Εργασίας ή Οικονοµική Ανάπτυξη και 
Μεγέθυνση ή Χρηµατοοικονοµικά.  

Για όλες τις βαθµίδες απαιτείται διδακτορικό δίπλωµα 
αναγνωρισµένου Πανεπιστηµίου.  

Τα ελάχιστα προσόντα για κάθε ακαδηµαϊκή βαθµίδα 
περιγράφονται στην ιστοσελίδα:  

http://www.ucy.ac.cy/admin_servG/nomothesiaG/acc_q
ualG/acc_qualg.html  

Tα προσόντα αυτά βασίζονται στα χρόνια ακαδηµαϊκής 
πείρας του υποψήφιου, στο ερευνητικό έργο και την 
επιστηµονική του προσφορά, καθώς και στην εµπειρία 
οργάνωσης υψηλής ποιότητας προπτυχιακών και 
µεταπτυχιακών προγραµµάτων.  

Γλώσσες διδασκαλίας είναι η ελληνική ή και η 
τουρκική.  

Όλες οι αιτήσεις πρέπει να υποβληθούν το αργότερο µέχρι 
την Πέµπτη 21 Απριλίου 2005, και ώρα 2 µ.µ. στο:  

Νέα του Τµήµατος Οικονοµικών                                 Κώστας Χατζηγιάννης

∆ιευθυντή ∆ιοίκησης και Οικονοµικών 

Πανεπιστήµιο Κύπρου 

Τ Θ 20537 

1678 Λευκωσία 

Τηλ.: +357 22 892182 

Tηλεοµ.: +357 22 892100 

Για περισσότερες πληροφορίες οι ενδιαφερόµενοι µπορούν 
να αποτείνονται στην Υπηρεσία Ανθρώπινου ∆υναµικού ή 
στο Τµήµα Οικονοµικών (τηλ. 22892430/31, Φαξ. 
22892432).  

Σειρά Σεµιναρίων στα Οικονοµικά 

Το Τµήµα Οικονοµικών διοργανώνει σειρά σεµιναρίων µε 
οµιλητές ακαδηµαϊκούς από διάφορες χώρες.  Τα σεµινάρια 
είναι ανοικτά για το κοινό και το πρόγραµµα για το Εαρινό 
Εξάµηνο του 2004-2005 βρίσκεται στην ιστοσελίδα  

http://www.econ.ucy.ac.cy/events_seminars/seminar_series/s
em_series.htm 

Επισκέπτες Καθηγητές  

Κατά τη διάρκεια του Εαρινού Εξαµήνου 2004-2005, το 
Τµήµα Οικονοµικών θα φιλοξενήσει αριθµό επισκεπτών 
καθηγητών από το εξωτερικό οι οποίοι θα δώσουν σειρές 
διαλέξεων σε θέµατα της ειδικότητας τους.  

Anil Bera 
University of Illinois 
at Urbana-
Champaign 

15-23/3/2005 

Νικήτας 
Πιττής 

Πανεπιστήµιο 
Πειραιώς 14-28/2/2005 

Sajal Lahiri 
Southern Illinois 
University 
Carbondale 

14-21/3/2005 

Pierre 
Mohnen 

University of 
Maastricht, 
Ολλανδίας 

28/3/ - 
4/4/2005 

Επίσης, ο Καθηγητής Λεωνίδας Μιχελής από το Ryerson 
University του Καναδά επισκέπτεται το τµήµα για όλο το 
εξάµηνο και διδάσκει µαθήµατα της ειδικότητας του στα 
προγράµµατα του τµήµατος. 

Περισσότερες πληροφορίες για όλα τα πιο πάνω θέµατα 
δηµοσιεύονται στην ιστοσελίδα του Τµήµατος στη 
διεύθυνση http://www.econ.ucy.ac.cy/ 
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ΜΟΝΑ∆Α ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΩΝ ΕΡΕΥΝΩΝ – ΠΑΝΕΠΙΣΤΗΜΙΟ ΚΥΠΡΟΥ

α Οικονοµικών Ερευνών (ΜΟΕ) του Πανεπιστηµίου Κύπρου είναι ένας ανεξάρτητος, µη κερδοσκοπικός 
ός µε στόχο την προαγωγή της επιστηµονικής γνώσης στα οικονοµικά, κυρίως σε θέµατα που 
ουν την Κύπρο.  

µίδα της διοικητικής ιεραρχίας της ΜΟΕ είναι το Συµβούλιο και το Ακαδηµαϊκό Συµβούλιο: 

ο Συµβούλιο απαρτίζεται από εκπροσώπους του Πανεπιστηµίου, της Κυβέρνησης και των ιδιωτικών 
γανισµών που στηρίζουν οικονοµικά τη ΜΟΕ και προτείνει θέµατα για έρευνα. 

ο Ακαδηµαϊκό Συµβούλιο απαρτίζεται από τους υπεύθυνους των ερευνητικών προγραµµάτων και µεριµνά για τη 
εξαγωγή της έρευνας. 
ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ 
Πρόεδρος: Γιώργος Χατζηαναστασίου, Σύνδεσµος Εµπορικών Τραπεζών (Γενικός ∆ιευθυντής) 
Μέλη:      Γεώργιος Θωµάς, Κεντρική Τράπεζα Κύπρου (Ανώτερος ∆ιευθυντής Οικ. Ερευνών και Στατιστικής) 
                   Ελπίδα Κεραυνού-Παπαηλιού, Πανεπιστήµιο Κύπρου (Αντιπρύτανης Ακαδηµαϊκών Υποθέσεων) 
                   Πάνος Πασιαρδής, Μονάδα Οικονοµικών Ερευνών (∆ιευθυντής) 
                   Πανίκος Πούρος, Γραφείο Προγραµµατισµού (Γενικός ∆ιευθυντής) 
       Λένια Σαµουήλ, Υπουργείο Εργασίας και Κοινωνικών Ασφαλίσεων (Γενική ∆ιευθύντρια) 
       Αντρέας Χαραλάµπους, Υπουργείο Οικονοµικών (∆ιευθυντής Οικονοµικών Μελετών και ΕΕ) 
                   Λούης Χριστοφίδης, Τµήµα Οικονοµικών (Πρόεδρος) 
 

ΑΚΑ∆ΗΜΑΪΚΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ 

Πρόεδρος: Πάνος Πασιαρδής 

Μέλη:        Θεοφάνης Μαµουνέας, Μιχαήλ Μιχαήλ, Κρίστης Χασάπης, Λούης Χριστοφίδης
ΜΑΪΚΟΙ ΣΥΜΒΟΥΛΟΙ 

ης Κληρίδης  Παναγιώτα Λυσιώτου  Κώστας Χατζηγιάννης       

Κούρτελλος  Θανάσης Στέγγος    
ΤΟΜΕΑΣ     ΕΠΙΚΟΙΝΩΝΙΑ 

∆ηµόσιος / Νοικοκυριά    Σωτηρούλα Χατζησπύρου, 22892456, s.hajispyrou@ucy.ac.cy 

Επιχειρήσεις / Μακροοικονοµικό Μοντέλο Νικολέτα Πασιουρτίδου, 22892452, n.pashourtidou@ucy.ac.cy 

            

ΓΡΑΜΜΑΤΕΙΑ    Άντζελα Σιεκέρσαββα, 22892429, adangela@ucy.ac.cy 
ς που εκφράζονται στα άρθρα του ενηµερωτικού δελτίου είναι των συγγραφέων µόνο και δεν αντιπροσωπεύουν 
κά τη ΜΟΕ.  Επιτρέπεται η αναδηµοσίευση, η αναπαραγωγή ή η µετάδοση, από οποιοδήποτε οπτικοακουστικό µέσο, όλου 
ου ενηµερωτικού δελτίου, µε αναφορά στο παρόν δελτίο και τους συγγραφείς του άρθρου.  

µική Έρευνα’ είναι διαθέσιµη και σε ηλεκτρονική µορφή στην ιστοσελίδα της ΜΟΕ www.erc.ucy.ac.cy. 

ικονοµικών Ερευνών, Πανεπιστήµιο Κύπρου, Τ.Θ. 20537, 1678 Λευκωσία, ΚΥΠΡΟΣ  8 
: 22892429, Τηλεµοιότυπο: 22892426,  Ιστοσελίδα: www.erc.ucy.ac.cy, Ηλεκτρονική ∆ιεύθυνση: erc@ucy.ac.cy.    

http://www.erc.ucy.ac.cy/

