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ΑΠΟΠΟΙΗΣΗ ΕΥΘΥΝΗΣ 
 
 
Η έκθεση αυτή, ή αποσπάσµα της, δεν αποτελούν προσφορά για πώληση ή 
έκδοση ή πρόταση για αγορά αξιογράφων ή κίνητρο επένδυσης σε 
οποιαδήποτε δικαιοδοσία. Ούτε η έκθεση αυτή ή αποσπάσµά της, ούτε και το 
γεγονός της δηµοσιοποίησης της, αποτελούν βάση για οποιοδήποτε 
συµβόλαιο ή απόφαση επένδυσης. 
 
Οποιαδήποτε απόφαση για αγορά αξιογράφων πρέπει να λαµβάνεται µε 
βάση τους τελικούς όρους των τίτλων καθώς και τις πληροφορίες που 
περιλαµβάνονται στο ενηµερωτικό δελτίο έκδοσης. Ενδιαφερόµενοι 
επενδυτές προτρέπονται όπως διενεργούν έρευνα για τη χρηµατοοικονοµική 
κατάσταση του εκδότη και το είδος των αξιών πριν πάρουν οποιαδήποτε 
απόφαση. 
 
Οι πληροφορίες που περιλαµβάνονται σε αυτή την έκθεση δεν έχουν 
ελεγχθεί ή επιβεβαιωθεί από ανεξάρτητη πηγή. Όλες οι πληροφορίες 
παρέχονται µε επιφύλαξη ως προς τη συµπλήρωση και αλλαγή τους χωρίς 
οποιαδήποτε προειδοποίηση και η Κυπριακή ∆ηµοκρατία δεν έχει υποχρέωση 
να επικαιροποιεί ή να εκσυγχρονίζει τις εν λόγω πληροφορίες.  Οι 
πληροφορίες και γνωµοδοτήσεις στην έκθεση παρέχονται ως έχουν κατά 
την ηµεροµηνία της αναφοράς και ενδέχεται να αλλάξουν χωρίς 
προειδοποίηση. 
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Πρόλογος 
 
Η Ετήσια Έκθεση ∆ιαχείρισης ∆ηµόσιου Χρέους για το 2010, είναι η 
πρώτη που εκδίδεται από το Υπουργείο Οικονοµικών. Η Έκθεση 
αυτή ετοιµάζεται από το Γραφείο ∆ιαχείρισης ∆ηµόσιου Χρέους του 
Υπουργείου Οικονοµικών και αποσκοπεί, µεταξύ άλλων, στο να 
περιγράψει, στο έτος αναφοράς, το πλαίσιο πολιτικής για τη 
διαχείριση του δηµόσιου χρέους, να καταγράψει τις εξελίξεις στις 
κρατικές αγορές χρέους της Ευρωζώνης και στη χρηµατοδότηση 
της Κυβέρνησης της Κυπριακής ∆ηµοκρατίας, καθώς επίσης να 
παραθέσει χρήσιµα στοιχεία για τη διαχείριση του δηµόσιου χρέους. 
 
∆ιαχείριση δηµόσιου χρέους και δηµοσιονοµική πολιτική 

Τα δηµοσιονοµικά αποτελέσµατα συχνά αποτελούν προϊόν της 
συνδυασµένης επίδρασης διαφόρων παραγόντων και λειτουργιών, 
µεταξύ των οποίων είναι οι οικονοµικές συγκυρίες, η ίδια η 
δηµοσιονοµική πολιτική αλλά και η πολιτική διαχείρισης  του 
δηµόσιου χρέους.  
 
Εντούτοις, οι εν λόγων δύο πολιτικές διαµορφώνονται και 
υλοποιούνται ανεξάρτητα µεταξύ τους. 
 
Η διαµόρφωση και υλοποίηση της πολιτικής διαχείρισης δηµόσιου 
χρέους διαχωρίζεται σε τρεις κύριους υποτοµείς: (α) υποτοµέας  
δανεισµού (front office) για την υλοποίηση εκδόσεων αξιογράφων 
και ανάληψη δανείων, (β) υποτοµέας προγραµµατισµού (middle 
office) για την ανάλυση και σχεδιασµό της πολιτικής διαχείρισης 
δηµόσιου χρέους, και (γ) υποτοµέας λογιστικών υπηρεσιών (back 
office) για την εξυπηρέτηση του δηµόσιου χρέους µε την τήρηση 
και παρακολούθηση των λογαριασµών και την αποπληρωµή των 
δανείων.  
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Πλαίσιο πολιτικής και οργάνωση διαχείρισης 
δηµόσιου χρέους 
 
Μετά από απόφαση του Υπουργικού Συµβουλίου τον Ιούλιο 2008, 
οι αρµοδιότητες διαχείρισης του δηµόσιου χρέους µεταφέρθηκαν 
από την Κεντρική Τράπεζα της Κύπρου στον Υπουργό Οικονοµικών, 
από την 1η Αυγούστου 2010. 
 
Νοµικό πλαίσιο 

Η διαχείριση του δηµόσιου χρέους βασίζεται, κυρίως, στις πιο κάτω 
νοµοθεσίες και κανονισµούς:  
 
- Οι περί ∆ανείου (Ανάπτυξις) Νόµοι και Κανονισµοί 
- Οι περί Γραµµατίων του Κυπριακού ∆ηµοσίου Νόµοι  
- Ο περί Οµολογιακού ∆ανείου Νόµος και Κανονισµοί  
- Όροι Έκδοσης  
- Οι περί Κεντρικής Τράπεζας της Κύπρου Νόµοι  
- Η Απόφαση του Υπουργικού Συµβουλίου µε αρ.45.382 ηµερ. 

8/1/1997 µε την οποία εκχωρείται η εξουσία στον Υπουργό 
Οικονοµικών για έκδοση Γραµµατίων ∆ηµοσίου 

- Η Απόφαση του Υπουργικού Συµβουλίου µε αρ.45.727 ηµερ. 
19/3/1997 µε την οποία εκχωρείται η εξουσία στον Υπουργό 
Οικονοµικών για έκδοση Χρεογράφων 

- Η Απόφαση του Υπουργικού Συµβουλίου µε αρ. 67.443, ηµερ. 
9/7/2008 µε την οποία η αρµοδιότητα  διαχείρισης δηµόσιου 
χρέους µεταφέρεται από την Κεντρική Τράπεζα της Κύπρου 

στον Υπουργό Οικονοµικών  
- Ο Περί Λογιστικού της ∆ηµοκρατίας Νόµος 

 
Στόχοι της διαχείρισης του δηµόσιου χρέους  

Οι κύριοι στόχοι της διαχείρισης του δηµόσιου χρέους έχουν ως 
εξής:  
 

• ∆ιασφάλιση οµαλής κάλυψης των εκάστοτε χρηµατο-
δοτικών αναγκών της Κυβέρνησης µέσω απρόσκοπτης 
πρόσβασης στην εγχώρια αγορά και στις διεθνείς αγορές 
κεφαλαίων 
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• Ελαχιστοποίηση του κόστους του δηµόσιου χρέους, 
λαµβανοµένων υπόψη τόσο των επικρατουσών συνθηκών 
στην εγχώρια αγορά και στις διεθνείς αγορές όσο και ενός  

      αποδεκτού επιπέδου κινδύνων 
 
• Ανάπτυξη της αγοράς κυβερνητικών χρεογράφων και 

ενίσχυση της ελκυστικότητας, ρευστότητας και αποτελεσµα-
τικότητάς της 
 

• Kαθιέρωση του ονόµατος της Κυπριακής ∆ηµοκρατίας στις  
      διεθνείς αγορές οµολόγων 
 

Αρµοδιότητες του Υπουργείου Οικονοµικών 

Οι αρµοδιότητες του Υπουργείου Οικονοµικών αφορούν, µεταξύ 
άλλων: 
• καθορισµό του ετήσιου προγράµµατος διενέργειας 

εκδόσεων για χρεόγραφα και γραµµάτια του ∆ηµοσίου στην 
εγχώρια και τη διεθνή αγορά. Νοείται ότι το πρόγραµµα 
δυνατό να αναπροσαρµόζεται κατά τη διάρκεια του έτους 
εάν επιβάλλεται από τις εξελίξεις 

 
• καθορισµό των συγκεκριµένων προϊόντων, συµπερι-

λαµβανοµένων τυχόν παραγώγων, που θα χρησιµο-
ποιούνται για την κάλυψη των εκάστοτε χρηµατοδοτικών 
αναγκών 

 
• καθορισµό πολιτικής όσον αφορά το επανάνοιγµα, την 

επαναγορά/ ανταλλαγή και την κατάργηση εκδόσεων 
 

• καθορισµό του διαχειριστικού προγράµµατος στη βάση του 
οποίου θα διενεργείται η καθηµερινή διαχείριση του 
χαρτοφυλακίου και των απορρεόντων κινδύνων, όπως 
καθορισµός: στοχευµένης µέσης εναποµένουσας διάρκειας , 
στοχευµένων ποσοστών χρέους µε σταθερό και 
κυµαινόµενο επιτόκιο, στοχευµένου ποσού ή ποσοστού 
χρέους εξεφρασµένου σε ξένο και σε εγχώριο νόµισµα, 
στοχευµένου προφίλ αποπληρωµών και άλλων 
συναφών δεικτών 

 
• καθορισµό πολιτικής και διαδικασιών για θέµατα απο-

θετηρίου, τήρησης του µητρώου κατόχων και εκκαθάρισης 
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των συναλλαγών σε χρεόγραφα της Κυπριακής 
∆ηµοκρατίας 

 
• εξέταση θεµάτων πολιτικής και νοµοθεσίας που αφορούν 

την ανάπτυξη και τον εκσυγχρονισµό της εγχώριας αγοράς 
χρεογράφων.  

 
 
Γραφείο ∆ιαχείρισης ∆ηµόσιου Χρέους - Υπουργείο Οικονοµικών  

Το Γραφείο ∆ιαχείρισης ∆ηµόσιου Χρέους στο Υπουργείο 
Οικονοµικών αναλαµβάνει τις εργασίες εκτέλεσης των εργασιών για  
την εφαρµογή των πιο πάνω αρµοδιοτήτων. Γενικά, το Γραφείο, 
αναλαµβάνει – κυρίως - τις ακόλουθες εργασίες:  
 

• διαµόρφωση µεσοπρόθεσµης στρατηγικής διαχείρισης του 
δηµόσιου χρέους 

 
• ετοιµασία ετήσιας δανειοληπτικής πολιτικής 

 
• διαµόρφωση νοµοθεσίας για τη διαχείριση του δηµόσιου 

χρέους 
 

• ετοιµασία, προγραµµατισµός και εκτέλεση όλων των νέων 
εκδόσεων τίτλων της ∆ηµοκρατίας στην εγχώρια και διεθνή 
αγορά 

 
• διαχείριση του συναλλαγµατικού/ επιτοκιακού κινδύνου 

 
• ανάπτυξη της αγοράς κυβερνητικών αξιογράφων  

 
• διαχείριση των ρευστών διαθεσίµων της κεντρικής 

κυβέρνησης 
 

• διαχείριση αποδεσµευµένου αποθεµατικού του Ταµείου 
Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

 
• συντονισµό σχέσεων µε τους Οίκους Αξιολόγησης Πιστο-

ληπτικής Ικανότητας 
 

• εκπροσώπηση της Κύπρου στην Υποεπιτροπή Αγορών 
Οµολόγων και Γραµµατίων της Επιτροπής Οικονοµικών και 
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Χρηµατοοικονοµικών (Economic and Financial Committee) 
της Ευρωπαϊκής Ένωσης 

 
• διαβίβαση στατιστικών στοιχείων για το δηµόσιο χρέος στην 

Κεντρική Τράπεζα της Κύπρου µε σκοπό την υποβολή τους 
στην Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα 

 
• συµβουλεύει τον Γενικό ∆ιευθυντή του Υπουργείου 

Οικονοµικών και, µέσω του Γενικού ∆ιευθυντή, τον 
Υπουργό, σε σχέση µε όλα τα πιο πάνω θέµατα 
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Χρηµατοδοτικά µέσα της Κυπριακής ∆ηµοκρατίας 
 
Η Κυπριακή ∆ηµοκρατία εκδίδει Γραµµάτια ∆ηµοσίου και Κρατικά 
Ονοµαστικά Χρεόγραφα Αναπτύξεως στην εγχώρια αγορά, καθώς 
και Ευρωπαϊκά Εµπορικά Χρεόγραφα και Ευρωπαϊκά Μεσοπρόθεσµα 
Γραµµάτια στην διεθνή αγορά.  
 
Γραµµάτια ∆ηµοσίου  
Τα Γραµµάτια του ∆ηµοσίου (Γ∆) είναι διάρκειας µέχρι και 52 
εβδοµάδων και προσφέρονται στο επενδυτικό κοινό µε δηµοπρασία. 
Τα Γραµµάτια εισάγονται στο Χρηµατιστήριο Αξιών Κύπρου και 
διαπραγµατεύονται σε τιµές που καθορίζονται από την προσφορά 
και τη ζήτηση στο Χρηµατιστήριο. 

 

Κρατικά Ονοµαστικά Χρεόγραφα Αναπτύξεως  
Τα Κρατικά Ονοµαστικά Χρεόγραφα Αναπτύξεως (KOXA) είναι 2-
ετούς, 5-ετούς, 10-ετούς και 15-ετούς διάρκειας και προσφέρονται 
µε δηµοπρασία. Προσφορές µπορούν να υποβληθούν τόσο από 
φυσικά όσο και από νοµικά πρόσωπα. 
 
Τα συγκεκριµένα χρεόγραφα µετά την έκδοσή τους εισάγονται στο 
Χρηµατιστήριο Αξιών Κύπρου και οι συναλλαγές διεκπεραιώνονται 
σε τιµές που καθορίζονται από την προσφορά και τη ζήτηση στο 
Χρηµατιστήριο. 
 
Ευρωπαϊκά Εµπορικά Χρεόγραφα  
Το Πρόγραµµα Ευρωπαϊκών Εµπορικών Χρεογράφων (Euro 
Commercial Paper, ECP) της Κυπριακής ∆ηµοκρατίας 
συνοµολογήθηκε το Νοέµβριο του 1989 και παρέχει τη δυνατότητα  
χρηµατοδότησης διάρκειας 7 ηµερών µέχρι 12 µηνών. 
 
Το Πρόγραµµα αφορά εξωχρηµατιστηριακά χρεόγραφα που 
µπορούν να εκδοθούν σε ευρώ, δολάρια ΗΠΑ και ελβετικά φράγκα. 
Μπορούν επίσης να εκδοθούν χρεόγραφα σε οποιοδήποτε άλλο 
νόµισµα, νοουµένου ότι θα εξασφαλιστούν οι αναγκαίες εγκρίσεις. 
 
Η οµάδα των διαπραγµατευτών του Προγράµµατος αποτελείται από 
τους ακόλουθους χρηµατοοικονοµικούς οργανισµούς: 
 
1. Citibank International plc 
2. Credit Suisse First Boston 
3. Deutsche Bank 
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4. Goldman Sachs International 
5. Natixis 
6. Société Générale 
7. The Royal Bank of Scotland 
8. UBS Investment Bank 
 
Επιπρόσθετα, το Πρόγραµµα παρέχει τη δυνατότητα να εκδίδονται 
χρεόγραφα σε διαπραγµατευτές ή µέσω διαπραγµατευτών οι οποίοι 
δεν περιλαµβάνονται στην πιο πάνω οµάδα.  
 
Το όριο του Προγράµµατος έχει αυξηθεί εντός του 2010 από €5 δισ. 
σε €6 δισ., εκ των οποίων τα €2 δισ. είναι µόνιµα δεσµευµένα για 
περιπτώσεις διαχείρισης κρίσεων. 
 
Ευρωπαϊκά Μεσοπρόθεσµα Γραµµάτια  
Το Πρόγραµµα Ευρωπαϊκών Μεσοπρόθεσµων Γραµµατίων (Euro 
Medium Term Notes, EMTN) της Κυπριακής ∆ηµοκρατίας 
δηµιουργήθηκε µε Απόφαση του Υπουργικού Συµβουλίου (Αρ. 
Απόφ. 41.628 και ηµερ. 30/9/1994) και, µετά από σχετικές 
Αποφάσεις του Υπουργικού Συµβουλίου και της Βουλής των 
Αντιπροσώπων, το ανώτατο όριο του Προγράµµατος µέχρι το 2010 
καθορίσθηκε στα €6 δισ. 
 
Γραµµάτια ΕΜΤΝ (γνωστά ως ευρωοµόλογα ή οµόλογα ΕΜΤΝ) µε 
βάση το Πρόγραµµα µπορούν να εκδοθούν σε ευρώ, δολάρια ΗΠΑ, 
λίρες Αγγλίας, ελβετικά φράγκα και γιέν ή σε οποιοδήποτε άλλο 
νόµισµα που δυνατό να συµφωνηθεί µεταξύ της Κυπριακής 
∆ηµοκρατίας και των διαπραγµατευτών του Προγράµµατος, σ’ όλες 
τις περιπτώσεις σύµφωνα µε τους σχετικούς νόµους και 
κανονισµούς. 

 

Η οµάδα διαπραγµατευτών του Προγράµµατος αποτελείται από τους 
ακόλουθους διεθνείς χρηµατοοικονοµικούς οργανισµούς: 
1. Deutsche Bank AG 
2. Société Générale 
3. UBS Limited 
 
Επιπρόσθετα, το Πρόγραµµα παρέχει δυνατότητα να εκδίδονται 
οµόλογα ΕΜΤΝ σε διαπραγµατευτές ή µέσω διαπραγµατευτών οι 
οποίοι δεν περιλαµβάνονται στην πιο πάνω οµάδα. 
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Εντός του 2011 προγραµµατίζεται όπως το όριο του Προγράµµατος 
αυξηθεί στα €9 δισ. 
 
Τίτλοι για φυσικά πρόσωπα µόνο 
Τρία είδη χρηµατοδοτικών µέσων διατίθενται µόνο προς φυσικά 
πρόσωπα. Η έκδοση τους έχει τερµατιστεί ή ανασταλεί. 

� Στο παρελθόν, η Κυπριακή ∆ηµοκρατία εξέδιδε Κρατικά 
Ονοµαστικά Χρεόγραφα Αναπτύξεως 3-ετούς διάρκειας µε 
καθορισµένη τιµή. Τα εν λόγω χρεόγραφα διατίθεντο µόνο 
σε φυσικά πρόσωπα. Η έκδοση των 3-ετών χρεογράφων 
αναστάληκε στο τέλος του 2007 ενώ τα τελευταία 3-ετή 
ΚΟΧΑ αποπληρώθηκαν τον Σεπτέµβριο 2010.  

 
� Οι Οµολογίες Αποταµιεύσεως είχαν ονοµαστική αξία €8,54 

(πριν την υιοθέτηση του ευρώ: £5) και €17,09 (πριν την 
υιοθέτηση του ευρώ: £10) και συµµετείχαν σε κληρώσεις. 
Τα κέρδη από τις κληρώσεις εξαιρούνται του φόρου 
εισοδήµατος χωρίς περιορισµό. Οι εκδόσεις Οµολογιών 
Αποταµιεύσεως τερµατίστηκαν στο τέλος του 2001. 

 
� Πιστοποιητικά Αποταµιεύσεως 5-ετούς και 7-ετούς 

διάρκειας, διατίθεντο αποκλειστικά σε φυσικά πρόσωπα. Η 
έκδοση των Πιστοποιητικών Αποταµιεύσεως αναστάληκε 
στο τέλος του 2007. Στο τέλος του 2010 περίπου €50 εκ. 
Πιστοποιητικά βρίσκονταν σε ισχύ. Το επιτόκιο καθορίστηκε 
µε απόφαση του Υπουργού Οικονοµικών τον Απρίλιο 2006 
στο 3,85%.  

 
∆ανειοδότηση από διεθνείς οργανισµούς 
Άλλη κύρια πηγή χρηµατοδότησης της Κυβέρνησης είναι η 
δανειοδότηση από την Eυρωπαϊκή Τράπεζα Επενδύσεων και από την 
Τράπεζα Αναπτύξεως του Συµβουλίου της Ευρώπης µε τη µορφή 
θεσµικών δανείων. Τα δάνεια είναι συνήθως µακράς διάρκειας και 
προορίζονται για µεγάλα έργα υποδοµής.  
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Η αγορά χρέους της Ευρωζώνης  
 
Πορεία των δηµοσιονοµικών 

Τα δηµόσια οικονοµικά στην Ευρωζώνη το 2010 ήταν, όπως και το 
2009, σε δύσκολη κατάσταση, αφού µόνο µερικά κράτη κατάφεραν 
να µειώσουν τα δηµοσιονοµικά τους ελλείµµατα ενώ από όλες τις 
χώρες του ευρώ µόνο το Λουξεµβούργο απέφυγε την έναρξη 
διαδικασίας υπερβολικού ελλείµµατος.   
 
∆εδοµένου του χαµηλού ρυθµού οικονοµικής µεγέθυνσης το 2010, 
το δηµόσιο χρέος της Ευρωζώνης αναµένεται να φτάσει στο 84,1% 
του συνολικού ΑΕΠ από  79,1% που ήταν το 20091 και 69,7% το 
2008. 

 
∆ηµοσιονοµικό ισοζύγιο στην Ευρωζώνη το 2010f  
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Στοιχεία για Κύπρο: Εκτιµήσεις Υπουργείου Οικονοµικών  
Υπόλοιπη Ευρωζώνη: European Commission - European Economic Forecast Autumn 
2010 

 
Η δηµοσιονοµική επιδείνωση και επιβράδυνση της κυπριακής 
οικονοµίας το 2009 και 2010 σταµάτησαν τη θετική πορεία που είχε 

                                                 
1 European Commission – European Economic Forecast Autumn 2010  
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πάρει το δηµόσιο χρέος τα προηγούµενα χρόνια. Παρόλα αυτά η 
Κύπρος ήταν το 2010, όσο αφορά τόσο στο δηµοσιονοµικό ισοζύγιο 
όσο και στο δηµόσιο χρέος σε καλύτερη θέση από το µέσο όρο της 
Ευρωζώνης.  Οι εκτιµήσεις για το 2010 είναι ότι το δηµόσιο χρέος 
θα ανέλθει στο 60,8% του ΑΕΠ, από 58% που ήταν το 2009, 
παραµένοντας πάνω από 20 ποσοστιαίες µονάδες πιο χαµηλά του 
µέσου όρου της των χωρών της Ευρωζώνης. 
 
Ακαθάριστο χρέος γενικής κυβέρνησης2 στην Ευρωζώνη το 2010f  
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Στοιχεία για Κύπρο: Εκτιµήσεις Υπουργείου Οικονοµικών 
Υπόλοιπη Ευρωζώνη: European Commission - European Economic Forecast Autumn 
2010 
 

 
Αγορά κυβερνητικών τίτλων της Ευρωζώνης 

Στο επίκεντρο των χρηµαταγορών το 2010 ήταν οι αποκαλούµενες 
χώρες της περιφέρειας της ζώνης του ευρώ. Η διαφορές απόδοσης 
(spreads) των κρατικών οµολόγων των χωρών της περιφέρειας 
έναντι των γερµανικών οµολόγων «Bund» αυξήθηκαν σε επίπεδα 
πρωτοφανή από την δηµιουργία του ενιαίου νοµίσµατος. Σε 
αντίθεση, οι αποδόσεις κυβερνητικών τίτλων σε χώρες µε ψηλό 

                                                 
2 Ο δείκτης ακαθάριστου χρέους γενικής κυβέρνησης (ή ακαθάριστου 
χρέους ευρύτερου δηµόσιου τοµέα) χρησιµοποιείται για ποσοτικό καθορισµό 
του κριτηρίου Maastricht 
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δείκτη πιστοληπτικής αξιολόγησης µειώθηκαν έναντι των 
ευρωπαϊκών επιτοκίων mid- swaps. 
 
Οι αποδόσεις κυπριακών ευρωοµολόγων EMTN βελτιώθηκαν στους 
µήνες Ιανουάριο µέχρι Απρίλιο 2010, εξέλιξη που µπορεί να 
αποδοθεί στην τότε στροφή των επενδυτών στις κρατικές αγορές 
χρέους. Η αβεβαιότητα  ωστόσο που επικρατούσε τον Απρίλιο και 
Μάιο στις χρηµαταγορές επηρέασε και τα κυπριακά οµόλογα. Οι 
απόδόσεις αυξήθηκαν το διάστηµα αυτό, αλλά οµαλοποιήθηκαν 
µετά την ανακοίνωση για την οικονοµική ενίσχυση της Ελλάδας 
µέσω του µεσοπρόθεσµου δανείου από τις υπόλοιπες χώρες της 
ΟΝΕ και το ∆ΝΤ.  Η υποβάθµιση της πιστοληπτικής αξιολόγησης της 
Κύπρου από τον οίκο  Standard & Poor’s στα µέσα Νοεµβρίου 
ώθησε σε µία δεύτερη σηµαντική αύξηση στις αποδόσεις των 
κυπριακών ευρωοµολόγων. Οι αποδόσεις το τελευταίο δίµηνο, 
ωθούµενες και από τις πιέσεις που δέχθηκαν τα οµόλογα των 
χωρών της περιφέρειας, παρέµειναν σε ιστορικά ψηλά επίπεδα τόσο 
έναντι περασµένων χρόνων όσο και για το ίδιο το έτος 2010 (µέση 
απόκλιση 85 µονάδων βάσης πάνω από τον µέσο όρο των πρώτων 
10 µηνών του έτους). 
 
Γενικά, η πορεία της απόδοσης των κυπριακών ευρωοµολόγων ήταν 
παρόµοια µε αυτή άλλων χωρών της Ευρωζώνης µε ίδιο βαθµό 
πιστοληπτικής αξιολόγησης, αν και τα επίπεδα της Κύπρου ήταν επί 
το πλείστον ψηλότερα. Η Κυπριακή ∆ηµοκρατία έχει δηµιουργήσει 
µια καµπύλη απόδοσης πέντε οµολόγων, που λήγουν µεταξύ 2 και 
10 ετών. Κατά τη διάρκεια του 2010 η κυπριακή καµπύλη 
τοποθετείτο κάτω από την αντίστοιχη της Πορτογαλίας και σε 
ψηλότερα επίπεδα από την Ισπανία, τη Σλοβενία και τη Σλοβακία. 
 
Οι εξελίξεις στη δευτερογενή αγορά δείχνουν πως στην αντίληψη 
των διεθνών επενδυτών η Κύπρος κατατάσσεται στις χώρες της 
περιφέρειας, παρόλο που οι αποδόσεις των κυπριακών οµολόγων 
δεν αντικατοπτρίζουν πλήρως τα οικονοµικά δεδοµένα της χώρας.  
 
Η χαµηλή ρευστότητα που διακρίνει τη δευτερογενή αγορά της 
Κύπρου υποδηλώνει πως οποιαδήποτε ανάλυση και ερµηνεία των 
αποδόσεων οµολόγων πρέπει να γίνεται µε ιδιαίτερη προσοχή. Η 
χαµηλή ρευστότητα είναι αποτέλεσµα των µικρών και σχετικά 
αραιών εκδόσεων χρέους της χώρας στο εξωτερικό, καθώς και η 
έλλειψη ενός συστήµατος βασικών διαπραγµατευτών, οι οποίοι 
βοηθούν στην πιο οµαλή λειτουργία της αγοράς. Έτσι ένα µεγάλο 
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µέρος του χρέους καταλήγει κατά την έκδοση σε επενδυτές που 
ακολουθούν στρατηγική αγοράς και κατοχής µέχρι τη λήξη (buy-
and-hold investors). Η έλλειψη στοιχείων σχετικά µε τον όγκο 
συναλλαγών δυσχεραίνει επίσης την αντικειµενική αξιολόγηση των 
δεικτών της αγοράς. 
 
Πορεία απόδοσης 10-ετών κρατικών οµολόγων της Κύπρου και 
επιλεγµένων χωρών της Ευρωζώνης (peers) 
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Πηγή: Bloomberg 

 
Απόδοση κυπριακών κρατικών οµολόγων αναφοράς (benchmark 
bond yields) 

2

2,5

3

3,5

4

4,5

5

5,5

6

1
-Ι
α
ν

1
-Φ
εβ

1
-Μ
α
ρ

1
-Α
π
ρ

1
-Μ
α
ϊ

1
-Ι
ο
υ
ν

1
-Ι
ο
υ
λ

1
-Α
υ
γ

1
-Σ
επ

1
-Ο
κ
τ

1
-Ν
ο
ε

1
-∆
εκ

Απόδοση %

Κύπρος 5,500%   25/2/12 Κύπρος 3,750%   1/11/15 Κύπρος 4,625%   3/2/20

Κύπρος 4,375%   15/7/14 Κύπρος 3,750%   3/6/13

 
Πηγή: Bloomberg 



 

 

21 

Συµβόλαια ασφάλισης πιστωτικής αθέτησης (Credit Default Swaps) 

Παρόµοιες διακυµάνσεις κατά το έτος ακολούθησε και η πορεία των 
συµβολαίων ασφάλισης πιστωτικής αθέτησης (Credit Default 
Swaps, CDS). Τα CDS των χωρών των δηµοσιονοµικά 
ασθενέστερων χωρών της Ευρωζώνης αυξήθηκαν ακολουθώντας 
γενικά την πορεία των αποδόσεων των αντίστοιχων οµολόγων 
αναφοράς. Είναι σηµαντικό να σηµειωθεί ωστόσο, ότι το µέγεθος 
αγοράς των CDS είναι αισθητά µικρότερο από ότι  των ίδιων των 
οµολόγων. 
 
Τα κυπριακά CDS αυξήθηκαν σηµαντικά τον Μάιο εν µέσω της 
µεγάλης αβεβαιότητας και αστάθειας γύρω από το ευρώ και 
ιδιαίτερα τις εξελίξεις στην κρίση χρέους της Ελλάδας. Τα CDS 
παρέµειναν σε συγκριτικά ψηλά επίπεδα ως τα µέσα Ιουλίου όταν 
και σταθεροποιήθηκαν γύρω στις 150-160 µονάδες βάσης τόσο για 
τη 5-ετή όσο και για τη 10-ετή διάρκεια. Μετά την έκδοση του 5-
ετούς οµολόγου ΕΜΤΝ της Κυπριακής ∆ηµοκρατίας τον Οκτώβριο, 
τα CDS αυξήθηκαν και πάλι ενώ η υποβάθµιση από τον οίκο 
Standard & Poor’s τον Νοέµβριο ώθησε σε εκ νέου αύξηση τους. 
Στους τελευταίους 2 µήνες του έτους τα 5-ετή CDS έφθασαν κατά 
µέσο όρο τις 206 µονάδες βάσης (σε σύγκριση µε µέσο όρο 142 
µ.β. στο υπόλοιπο του έτους). Σηµειώνεται ωστόσο, ότι η 
συναλλακτική δραστηριότητα στην αγορά των παραγώγων αυτών 
είναι αισθητά χαµηλή, γεγονός που επηρεάζει την αντικειµενική 
ερµηνεία και συγκρισιµότητα των δεικτών CDS της Κύπρου. 
 
10-ετή CDS, επιλεγµένες χώρες 
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    Κυπριακά 5-ετή και 10-ετή CDS 
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Χρηµατοδότηση της Κυπριακής Κυβέρνησης 
 
Η ακαθάριστη χρηµατοδότηση το 2010 έφτασε τα €3439 εκ3. Η 
αναχρηµατοδότηση χρέους αποτελούσε το µεγαλύτερο µέρος των 
χρηµατοδοτικών πράξεων (€2664 εκ.), ενώ τα υπόλοιπα €775 εκ. 
να χρησιµοποιήθηκαν για την χρηµατοδότηση του ελλείµµατος του 
προϋπολογισµού. 
 
Το 2010 χρησιµοποιήθηκαν όλα τα χρηµατοδοτικά µέσα της 
∆ηµοκρατίας, µε το µεγαλύτερο µερίδιο να λαµβάνουν τα οµόλογα 
ΕΜΤΝ,  στα πλαίσια της  προώθησης της χώρας ως πιο συχνού 
εκδότη στην αγορά του ευρώ. 
 
Η χρηµατοδότηση του έτους ξεκίνησε τον Ιανουάριο µε δύο 
εκδόσεις χρέους στην εγχώρια αγορά. Βραχυπρόθεσµες ανάγκες 
καλύφθηκαν µε έκδοση ενός 6-µηνου Γραµµατίου του ∆ηµοσίου 
ποσού €500 εκ. µε απόδοση 1,24%. Τον ίδιο µήνα πωλήθηκε στους 
εγχώριους επενδυτές διετές ΚΟΧΑ ύψους €116 εκ. µε απόδοση 
2,07%.  Άλλες ανάγκες ύψους €65 εκ. καλύφθηκαν µε έκδοση 
ECP.  
 
Τον Ιανουάριο η ∆ηµοκρατία εξέδωσε καινούριο 10-ετές οµόλογο 
αναφοράς ΕΜΤΝ, ποσού €1 δισ. Εν µέσω δύσκολων συνθηκών στην 
αγορά το οµόλογο τιµολογήθηκε µε απόδοση 4,683% ή διαφορά 
125 µονάδων βάσης πάνω από τα 10-ετή επιτόκια mid-swaps του 
ευρώ. Ο συντελεστής κάλυψης ήταν 1,5. Λόγω επαρκούς 
ρευστότητας αλλά και λόγω των συνθηκών στην αγορά του 
εξωτερικού το Υπουργείο Οικονοµικών αποφάσισε να µην εκδώσει 
άλλο οµόλογο µεγάλου όγκου πριν το καλοκαίρι, διάστηµα που 
γενικώς γίνονται λίγες χρηµατοδοτικές πράξεις. 
 
Εµπορικά Ευρωπαϊκά Χρεόγραφα (ECP) εκδόθηκαν για πρώτη φορά 
σε ξένο νόµισµα, και συγκεκριµένα σε δολάρια ΗΠΑ, τον Ιούνιο. Η 
έκδοση αφορούσε Χρεόγραφα ύψους $480 εκ. 6-µηνης διάρκειας.  
Το καλοκαίρι εκδόθηκαν επίσης 12-µηνα Γραµµάτια ∆ηµοσίου €250 
εκ. µε απόδοση 1,70%. 
 
Η γενική αυξητική τάση που επικρατούσε για όλο το έτος στην 
αγορά χρέους κρατικών χρεογράφων της ζώνης του ευρώ, είχε ως 

                                                 
3 Στο ποσό αυτό δεν συµπεριλαµβάνονται οι επενδύσεις του ΤΚΑ στα 
χρεόγραφα ΕΜΤΝ ύψους €342 εκ. 
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αποτέλεσµα η ∆ηµοκρατία να εκδώσει το φθινόπωρο µε σχετικά 
ψηλότερο επιτόκιο. 
 
Πιο συγκεκριµένα, τον Οκτώβριο το Υπουργείο Οικονοµικών προέβη 
σε επιτυχή έκδοση δεύτερου ευρωοµολόγου, αναφοράς, 5-ετούς 
διάρκειας ονοµαστικής αξίας €1 δισ. Η έκδοση αυτή βοήθησε στην 
συµπλήρωση της κυπριακής καµπύλης κρατικών χρεογράφων 
αναφοράς της Κύπρου. Το οµόλογο τιµολογήθηκε στις 172 µονάδες 
βάσης πάνω από τα 5-ετή επιτόκια mid-swaps του ευρώ, δηλαδή µε 
απόδοση 3,842%. Το κουπόνι καθορίστηκε στο 3,75%. Η ζήτηση 
της έκδοσης ήταν ίση µε 1,3 φορές του ποσού της προσφοράς. 
 
Η τελική κατανοµή των χρεογράφων έδειξε αυξηµένες τοποθετήσεις 
από ξένους επενδυτές σε σύγκριση µε το δεκαετές χρεόγραφο 
ύψους €1 δισ. που εκδόθηκε από την Κυπριακή ∆ηµοκρατία τον 
Ιανουάριο του ίδου έτους.  Οι διεθνείς επενδυτές αγόρασαν 80% 
της νέας έκδοσης σε σύγκριση µε 62% τον Ιανουάριο του 2010.  
Επίσης, η κατανοµή σε διαχειριστές κεφαλαίων, ασφαλιστικές 
εταιρείες και συνταξιοδοτικά ταµεία ήταν ψηλότερη, δηλαδή 53% 
για τη νέα έκδοση σε σχέση µε 36% τον Ιανουάριο του 2010. 
 
Οι υπόλοιπες χρηµατοδοτικές ανάγκες ύψους €245 εκ. καλύφθηκαν 
µε έκδοση ECP τους τελευταίους 2 µήνες του έτους. Τα επιτόκια 
ήταν, κατά µέσο όρο, 1,53% για τα τρίµηνα και 1,98% για τα 6-
µηνα χρεόγραφα. 
 
Κατά τη διάρκεια του έτους το Υπουργείο Οικονοµικών έκανε χρήση 
παραγώγων ασφαλίζοντας πράξεις ενάντια της διακύµανσης τιµών  
συναλλάγµατος (foreign exchange swap). 
 
Επίσης, εξασφαλίστηκε χρηµατοδότηση υπό µορφή θεσµικών 
δανείων από την Τράπεζα Αναπτύξεως του Συµβουλίου της 
Ευρώπης ύψους €55 εκ. 
 
Η καθαρή έκδοση χρέους το 2010 ακολούθησε το µοτίβο του 2009 
µε συγκέντρωση στις εκδόσεις οµολόγων ΕΜΤΝ.  Οι εκδόσεις αυτές 
κάλυψαν πέραν του ήµισυ των χρηµατοδοτικών αναγκών το 2009 
και 2010 (55% και 73% αντίστοιχα), γεγονός που αντικατοπτρίζει 
την προσπάθεια της ∆ηµοκρατίας µετά την εισαγωγή του ευρώ τον 
Ιανουάριο 2008, να εδραιωθεί ως πιο συχνός εκδότης στις 
ευρωπαϊκές αγορές. Η υπόλοιπη καθαρή χρηµατοδότηση του έτους 
συµπληρώθηκε, όπως προαναφέρθηκε, από το ΚΟΧΑ €116 εκ, τα 
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δάνεια €55 εκ. καθώς και τον βραχυπρόθεσµο δανεισµό ύψους 
€495 εκ. 
 
Οι συνολικές βραχυπρόθεσµες πράξεις δανεισµού, για σκοπούς 
διατήρησης της ρευστότητας (liquidity management) έφτασαν τα 
€1610 εκ., τα οποία αποτελούσαν το 46,9% των ετήσιων 
χρηµατοδοτικών πράξεων. Ο µέσος όρος εκκρεµούντος 
βραχυπρόθεσµου χρέους (Γραµµάτια ∆ηµοσίου και ECP) κατά τη 
διάρκεια του έτους ήταν  €1010 εκ. 
 
Ηµερήσιο υπόλοιπο βραχυπρόθεσµου χρέους κατά το 2010 
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Ύψος και διάρθρωση του δηµόσιου χρέους 
 
Εξελικτική πορεία του δηµόσιου χρέους 

Από τα µέσα της δεκαετίας του 1990 ο δείκτης χρέους 
επιδεινώθηκε, αφού ανέβηκε µε σχετικά γρήγορους ρυθµούς από 
49,2% του ΑΕΠ το 1995, σε 58,8% του ΑΕΠ το 2000 και 70,2% 
του ΑΕΠ το 2004. Κατά τα έτη 2005 ως 2008 η σχέση χρέους προς 
ΑΕΠ βελτιώθηκε  λόγω δηµοσιονοµικών πλεονασµάτων και ψηλών 
ρυθµών ανάπτυξης. Συγκεκριµένα, το 2008 το χρέος έφτασε στο 
χαµηλότερο σηµείο της τελευταίας 20-ετίας στο 48,3% του ΑΕΠ. Η 
δηµοσιονοµική επιδείνωση και υποτονικοί ρυθµοί ανάπτυξης την 
επόµενη διετία είχαν ως αποτέλεσµα την αύξηση του χρέους, που 
έφτασε στο 60,8% του ΑΕΠ το 20104. Το ποσοστό αυτό είναι 
χαµηλότερο από τον µέσο όρο της δεκαετίας 2000-2010 που ήταν 
62%. 

 
Πορεία του ακαθάριστου χρέους γενικής κυβέρνησης 

0

1500

3000

4500

6000

7500

9000

10500

12000

1
9
9
5

1
9
9
6

1
9
9
7

1
9
9
8

1
9
9
9

2
0
0
0

2
0
0
1

2
0
0
2

2
0
0
3

2
0
0
4

2
0
0
5

2
0
0
6

2
0
0
7

2
0
0
8

2
0
0
9

2
0
1
0
e

€ εκ. 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

% ΑΕΠ

Χρέος Γενικής Κυβέρνησης Χρέος Γενικής Κυβέρνησης ως % του ΑΕΠ (δεξιά)

 
 
 
 
 
 
 

                                                 
4 Προκαταρκτική εκτίµηση 
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∆ιάρθρωση χρέους 

Το µακροχρόνιο χρέος καταµερίζεται σχεδόν ισότιµα στο εσωτερικό 
και εξωτερικό µε 49% και 47% του εκκρεµούντος χρέους 
αντίστοιχα. Η επί µέρους διάρθρωση του µακροχρόνιου χρέους 
διαφέρει ωστόσο ανάλογα µε την αγορά έκδοσης: Το µακροχρόνιο 
χρέος εξωτερικού αποτελείται κατά 84% περίπου  από αξιόγραφα 
και 16% θεσµικά δάνεια, ενώ το µακροχρόνιο χρέος εσωτερικού 
αποτελείται από 61% αξιόγραφα5 και 39% δάνεια. 

Το υπόλοιπο του χρέους είναι βραχυπρόθεσµης λήξης, ύψους €495 
εκ.,  τα οποία επίσης διαµερίζονται σχεδόν επί ίσης σε τίτλους 
εσωτερικού (Γραµµάτια ∆ηµοσίου) και εξωτερικού (ECP)6. 
 
Ακαθάριστο χρέος γενικής κυβέρνησης, 31 ∆εκ. 2010 
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Βραχυπρόθεσµο και µακροπρόθεσµο χρέος 

Το βραχυπρόθεσµο χρέος έχει µειωθεί αισθητά αφού βρίσκεται σε 
συνεχή πτώση από τα µέσα της δεκαετίας του 1990. Το 
βραχυπρόθεσµο κόστος αναχρηµατοδότησης έχει κρατηθεί σε 
χαµηλά επίπεδα αφού από το 2005 το χρέος που λήγει εντός 12 
µηνών έχει σταθεροποιηθεί κάτω του 10% του εκκρεµούντος 
χρέους ή κάτω του 6% του ΑΕΠ. 

                                                 
5 Τα εξοφλητικά αποθέµατα (sinking funds) είναι ρευστά διαθέσιµα της 
κεντρικής κυβέρνησης και δηµιουργήθηκαν µε σκοπό την αποπληρωµή των 
ΚΟΧΑ. Στα τέλη του 2010 τα εξοφλητικά αποθέµατα αποτελούσαν περίπου 
5% του χρέους σε ΚΟΧΑ. 
6
 Ο βραχυπρόθεσµος δανεισµός αναγράφεται στην ονοµαστική του αξία 
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Εξέλιξη βραχυπρόθεσµου και µακροπρόθεσµου χρέους 
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Σύνθεση χρέους ανά λήξη 

Το χρονοδιάγραµµα λήξης χρέους εκτείνεται ως το έτος 2033, µε 
τις περισσότερες λήξεις να εντοπίζονται στα έτη 2012-2015 και 
2020 λόγω της αποπληρωµής των οµολόγων ΕΜΤΝ. Μετά το 2020 
εκκρεµούν µόνο θεσµικά δάνεια και δάνεια εσωτερικού.  Η µέση 
σταθµική διάρκεια του χρέους της γενικής κυβέρνησης είναι 6,07 
έτη7. 
 
Σύνθεση χρέους ανά λήξη και µέσο χρηµατοδότησης 
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7 Η διάρκεια είναι σταθµισµένη κατά το ονοµαστικό ποσό αποπληρωµής 
αξιών και δανείων 
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Κάτοχοι χρέους 

Οι τίτλοι εσωτερικού ανήκουν σχεδόν εξολοκλήρου σε εγχώριους 
επενδυτές. Οι τράπεζες επικρατούν ανάµεσα στους θεσµικούς 
επενδυτές µε µερίδιο 79% της κατοχής σε γραµµάτια και οµόλογα 
εσωτερικού. Άλλα 17% είναι στην κατοχή ασφαλιστικών εταιρειών, 
συνταξιοδοτικών ταµείων και ταµείων προνοίας, µε το υπόλοιπο 
ποσό να κατανέµεται σε άλλες εταιρείες και φυσικά πρόσωπα. 
 
∆ύο κρατικά δάνεια σηµαντικής διάρκειας και όγκου εκκρεµούν 
στην κυπριακή αγορά. Με την κατάργηση της κρατικής 
χρηµατοδότησης από την Κεντρική Τράπεζα της Κύπρου τον Ιούνιο 
του 2002, όλες οι εκκρεµότητες µετατράπηκαν σε δάνειο 30 ετών 
µε 5 χρόνια περίοδο χάριτος στο χρόνο αποπληρωµής κεφαλαίου 
και µε επιτόκιο 3%. Το δεύτερο δάνειο του κράτους στην κυπριακή 
αγορά αφορά σχολικές εφορείες.  
 
Ένας µεγάλος αριθµός δανείων, που στο σύνολό τους φτάνουν τα 
€345 εκ., αφορούν έργα υποδοµής σε δήµους και κοινότητες, 
συγχρηµατοδοτούµενα από την κεντρική κυβέρνηση.  
 
Όλα τα δάνεια της γενικής κυβέρνησης έχουν γίνει από εγχώρια 
τραπεζικά ιδρύµατα και Συνεργατικά Πιστωτικά Ιδρύµατα καθώς και 
την Κεντρική Τράπεζα της Κύπρου.  
 
Κάτοχοι χρέους σε τίτλους στην εσωτερική αγορά, 31 ∆εκ. 2010 
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Οι µεγαλύτεροι ξένοι επενδυτές για κυβερνητικούς τίτλους που 
εκδίδονται στο εξωτερικό προέρχονται από τη Γερµανία, την 
Αυστρία και την Ελβετία. Άλλοι κύριοι ξένοι αγοραστές κυπριακού 
χρέους είναι η Ελλάδα και το Ηνωµένο Βασίλειο. Οι τράπεζες 
αποτελούν και στους τίτλους εξωτερικού τους µεγαλύτερους 
θεσµικούς επενδυτές.  Η κατανοµή επενδυτών κατά την τελευταία 
έκδοση ΕΜΤΝ τον Οκτώβριο 2010,  που είναι ενδεικτική της 
συνολικής κατοχής κυβερνητικών τίτλων εξωτερικού, 
παρουσιάζεται πιο κάτω.   
 
Κατανοµή επενδυτών στο κυπριακό οµόλογο ΕΜΤΝ λήξης  
1/11/2015  
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Περίπου €822 εκ. ή 8% του δηµόσιου χρέους εκκρεµεί σε θεσµικά 
δάνεια µε σχεδόν αποκλειστικά δύο πιστωτές, την Ευρωπαϊκή 
Τράπεζα Επενδύσεων και την Τράπεζα Αναπτύξεως του Συµβουλίου 
της Ευρώπης, και τα οποία έχουν δοθεί για µεγάλα έργα υποδοµής.  
 
Κίνδυνοι χαρτοφυλακίου χρέους 

Το 94% του δηµόσιου χρέους φέρει σταθερό επιτόκιο. Το υπόλοιπο, 
που αντιστοιχεί σε €630 εκ. αφορά αποκλειστικά µακροχρόνια 
δάνεια τα οποία έχουν χαµηλά περιθώρια πάνω από τους δείκτες 
Euribor. 
 
Με την εισαγωγή του ευρώ την 1 Ιανουαρίου 2008, το χρέος σε 
ξένο νόµισµα έχει ουσιαστικά εξαλειφθεί. Το ποσοστό χρέους που 
υφίσταται τώρα σε ξένο νόµισµα είναι κάτω του 1%. 
 
Λαµβάνοντας υπόψη ότι η ∆ηµοκρατία δεν εκδίδει τίτλους µε 
τιµαριθµικά αναπροσαρµοζόµενο επιτόκιο (index-linked securities) , 
ο κίνδυνος από διακυµάνσεις σε βασικά επιτόκια, συνάλλαγµα και 
τον πληθωρισµό είναι πολύ χαµηλός. 
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Ενδοκυβερνητικές και άλλες υποχρεώσεις 
 
Ενδοκυβερνητικές υποχρεώσεις 
Τα πλεονάσµατα του Ταµείου Κοινωνικών Ασφαλίσεων και των 
υπόλοιπων υπό διαχείριση ταµείων αποτελούν µέρος του 
ισολογισµού της Κυβέρνησης και για το λόγο αυτό, µε βάση τη 
µεθοδολογία του ευρωπαϊκού συστήµατος λογαριασµών ESA95 δεν 
επιµετρούνται στον δείκτη του δηµόσιου χρέους. Τα υπό διαχείριση 
ταµεία είναι δέκα και αναγράφονται πιο κάτω: 
Ταµεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων: 
1. Ταµείο Κοινωνικών Ασφαλίσεων 
2. Λογαριασµός Παροχών Ανεργίας 
3. Κεντρικό Ταµείο Αδειών 
4. Ταµείο Τερµατισµού Απασχόλησης  
5. Ταµείο για την προστασία των δικαιωµάτων εργοδοτουµένου 

σε περίπτωση αφερεγγυότητας του εργοδότη 
 
Υπόλοιπα υπό διαχείριση ταµεία:  
6. Ταµείο Προνοίας Τακτικών Κυβερνητικών Εργατών  
7. Ταµείο της Αρχής Ανάπτυξης Ανθρώπινου ∆υναµικού 
8. Ταµείο Τουρκοκυπριακών Περιουσιών 
9. Ταµείο του Οργανισµού Γεωργικής Ασφάλισης  
10. Ταµείο Θήρας 

 
Το ύψος των  συνολικών ενδοκυβερνητικών υποχρεώσεων κατά 
την 31η ∆εκεµβρίου 2010 ήταν €7.632 εκ. 
 
(α) Ταµεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 

Με την µεταφορά των αρµοδιοτήτων διαχείρισης δηµόσιου χρέους8 
την 1η Αυγούστου 2010, ο µεγαλύτερος όγκος του Ταµείου 
Κοινωνικών Ασφαλίσεων είναι σε µορφή µακροπρόθεσµου δανείου 
προς την κυβέρνηση µε επιτόκιο 0,25% κάτω από το επιτόκιο 
οριακής αναχρηµατοδότησης της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας.  
Με την απόφαση της Κυβέρνησης τον Ιανουάριο 2010 για τη 
δηµιουργία πραγµατικού αποθεµατικού, το Ταµείο έχει επενδύσει σε 
οµόλογα ΕΜΤΝ του κυπριακού δηµοσίου και συγκεκριµένα στο 5-

                                                 
8 Πριν από την 1 Αυγούστου 2010, κατά τη διαχείριση του δηµόσιου χρέους 
από την Κεντρική Τράπεζα της Κύπρου, τα πλεονάσµατα του ΤΚΑ 
επενδύονταν σε Γραµµάτια ∆ηµοσίου 13 εβδοµάδων το επιτόκιο των οποίων 
υπολογιζόταν µε τον ίδιο τύπο. 
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ετές ΕΜΤΝ λήξης 1/11/2015 και στο 10-ετές ΕΜΤΝ λήξης 3/2/2020 
(€137 εκ. και €204 εκ. αντίστοιχα). Το Ταµείο έχει επίσης 
καταθέσεις ρευστών σε εµπορικά τραπεζικά ιδρύµατα του 
εσωτερικού, τα οποία δεν αποτελούν υποχρεώσεις της κεντρικής 
κυβέρνησης. 
 
∆ηµόσιο χρέος και ενδοκυβερνητικές υποχρεώσεις, 31 ∆εκ. 2010 
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(β) Υπόλοιπα υπό διαχείριση ταµεία 

Στις ενδοκυβερνητικές υποχρεώσεις της Κυβέρνησης 
συγκαταλέγονται επίσης 5 ταµεία του κυβερνητικού και ηµικρατικού 
τοµέα. Τα πλεονάσµατα των Ταµείων αυτών επενδύονται σε 
Γραµµάτια ∆ηµοσίου 13 εβδοµάδων. Κατά την 31η ∆εκεµβρίου 2010 
τα ύψος των υπόλοιπων υπό διαχείριση ταµείων ανερχόταν σε 
€155,8 εκ. 

 
 
Ενδεχόµενες υποχρεώσεις 
 
(α) Ειδικοί κυβερνητικοί τίτλοι 

Ειδικοί κυβερνητικοί τίτλοι που φέρουν µηδενικό επιτόκιο, 
συνολικού ύψους €3 δισ. και διάρκειας µέχρι  3 ετών (λήξη στις 
30.11.2012) διανεµήθηκαν σε εγχώρια χρηµατοπιστωτικά ιδρύµατα 
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(τράπεζες και Συνεργατικά Πιστωτικά Ιδρύµατα) για σκοπούς 
χρησιµοποίησης τους ως εξασφάλιση για άντληση ρευστότητας από 
την Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα. Για την παραχώρηση των 
ειδικών τίτλων προς τις τράπεζες, η Κυβέρνηση έλαβε ως 
αντάλλαγµα, υψηλής ποιότητας στοιχεία ενεργητικού των τραπεζών 
 
Στο κεφάλαιο 7 του οδηγού που εξέδωσε η Ευρωπαϊκή Στατιστική 
Υπηρεσία (Eurostat) και που αφορά στη στατιστική µεταχείριση  
των κρατικών επεµβάσεων για ενίσχυση του χρηµατοπιστωτικού 
τοµέα και των κεφαλαιαγορών κατά τη διάρκεια της οικονοµικής 
κρίσης, η ανταλλαγή κυβερνητικών τίτλων δεν αποτελεί µέρος του 
ενοποιηµένου δηµόσιου χρέους (government consolidated gross 
debt)  εάν:  
- τα µέτρα ενίσχυσης ρευστότητας είναι προσωρινά (διάρκειας 
λιγότερο των 5 ετών), και 
-  ο κίνδυνος για το κράτος να µην επιστραφούν οι τίτλοι είναι πολύ 
µικρός, (δεδοµένου ότι συνήθως συµφωνείται η τιµολόγηση και η 
αντικατάσταση του ενεργητικού που παρέχεται ως αντάλλαγµα για 
τους κυβερνητικούς τίτλους). 
 
Για την κατανοµή των χρεογράφων υπογράφτηκαν διµερείς 
συµβάσεις µεταξύ του Υπουργείου Οικονοµικών και των 
χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων. Κατά τη λήξη των συµβάσεων τα 
χρεόγραφα θα επιστραφούν και θα ακυρωθούν. 
 
 
(β) Κυβερνητικές εγγυήσεις 

Εγγυήσεις από την κεντρική κυβέρνηση έχουν δοθεί για δάνεια 
τοπικών αρχών, για τα συµβούλια αποχετεύσεως, δηµόσιους και 
άλλους οργανισµούς και εταιρείες. Οι κυβερνητικές εγγυήσεις είναι 
ενδεχόµενες υποχρεώσεις της κεντρικής κυβέρνησης και δεν 
αποτελούν µέρος του δηµόσιου χρέους. Στα τέλη του 2010 
εκκρεµούσαν €1461 εκ. σε κυβερνητικές εγγυήσεις που 
αντιστοιχούσαν σε 13,8% του δηµόσιου χρέους9. Ο πίνακας 
κυβερνητικών εγγυήσεων παρουσιάζεται στο Στατιστικό Παράρτηµα 
(Πίνακας 8) της Έκθεσης.  

                                                 
9 Στο ποσό αυτό, µε σκοπό την αποφυγή διπλοϋπολογισµών δεν περιλαµβά-
νονται οι κυβερνητικές εγγυήσεις για δάνεια που ήδη συνυπολογίζονται στο 
δηµόσιο χρέος 
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Κόστος εξυπηρέτησης του δηµόσιου χρέους 
 
Τα τοκοχρεολύσια για το 2010 υπολογίζονται στα €397,7 εκ. και 
είναι τα χαµηλότερα των τελευταίων πέντε ετών10. Η σχέση των 
πληρωµών για τόκους ως προς τα έσοδα από φόρους έχει βελτιωθεί 
τα τελευταία χρόνια ενώ οι πληρωµές ως ποσοστό του ΑΕΠ είναι 
από τα 2008 καλύτερα του µέσου όρου της Ευρωζώνης. 
 
∆ιάφοροι παράγοντες έχουν συντήνει στην εξέλιξη αυτή. Η καθαρή 
µείωση του δηµόσιου χρέους ως ποσοστό του ΑΕΠ στα έτη 2005 
εως 2008 είχε την πιο µεγάλη επίδραση στο βάρος της 
εξυπηρέτησης του χρέους. Περαιτέρω, τα χαµηλά βασικά επιτόκια 
που επικρατούσαν από το 2008 µέχρι το 2010 έχουν βοηθήσει στη 
µείωση των πληρωµών για τόκους βραχυπρόθεσµου χρέους καθώς 
και χρέους µε κυµαινόµενο επιτόκιο. Στην εξέλιξη αυτή βοήθησε 
επίσης η αποπληρωµή κατά τα έτη 2007 και 2008 ΚΟΧΑ που 
έφεραν ψηλό κουπόνι. Τέλος, συµβολή στη µείωση του κόστους 
δανεισµού είχε η, από το 2002, κατάργηση των εξοφλητικών 
αποθεµάτων στην εγχώρια αγορά τα οποία αποτελούσαν πηγή 
επιπρόσθετου κόστους. 
 
Το 2010 οι πληρωµές για τόκους αντιστοιχούσαν σε 7,3% των 
εισπράξεων από φόρους και 2,3% του ΑΕΠ. 
 
Πληρωµές τόκων για δηµόσιο χρέος 
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10 Αφορά τοκοχρεολύσια για χρέος γενικής κυβέρνησης, δηλ. εξαιρουµένου 
των τόκων προς ΤΚΑ 
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Πληρωµές για τόκους το 2010f στην Ευρωζώνη 
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Πηγή: European Commission - European Economic Forecast Autumn 2010
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Πολιτική διαχείρισης δηµόσιου χρέους 
 
Κατά τη διάρκεια του 2010 τα κύρια χρηµατοδοτικά µέσα της 
Κυπριακής ∆ηµοκρατίας έχουν χρησιµοποιηθεί αποτελεσµατικά για 
την ικανοποίοηση των χρηµατοδοτικών αναγκών.  
 
Στο πλαίσιο της διατήρησης ενός υγιούς προφίλ 
αναχρηµατοδότησης: 

� Το βραχυπρόθεσµο χρέος µειώθηκε κάτω του 5% από 9,4%  
του εκκρεµούντος χρέους στην αρχή του έτους. 

 
� Η παρουσία στην αγορά του ευρώ έχει ενισχυθεί µε δύο 

µεγάλες εκδόσεις οµολόγου ΕΜΤΝ διάρκειας 5 και 10 ετών, 
στην προσπάθεια να καταστεί  η Κύπρος πιο συχνός 
εκδότης χρέους στο εξωτερικό. Οι εκδόσεις αυτές ήταν 
σηµαντικές για τη δηµιουργία της κυπριακής καµπύλης 
απόδοσης. 

 
Η πολιτική χαµηλών κινδύνων ακολουθήθηκε µε την ασφάλιση 
εκδόσεων τίτλων σε ξένο νόµισµα µέσω συµβολαίων swap. 
 
Εντός της χρονιάς συνεχίστηκε η επέκταση της βάσης επενδυτών 
τόσο γεωγραφικά όσο και τοµεακά, καθώς και η εξέταση άλλων, 
λιγότερο καθιερωµένων, χρηµατοδοτικών µέσων. 
 
Το Υπουργείο Οικονοµικών έχει επίσης διευθετήσει για την επικερδή 
αξιοποίηση ρευστών διαθεσίµων της κεντρικής κυβέρνησης. Επειδή 
ο Γενικός Κυβερνητικός Λογαριασµός που διατηρείται στην Κεντρική 
Τράπεζα της Κύπρου δε φέρει καταθετικό επιτόκιο, ρευστά 
διαθέσιµα του κράτους µπορούν να κατατεθούν σε εµπορικά 
τραπεζικά ιδρύµατα. Εκτός από το ύψος επιτοκίου λαµβάνεται 
υπόψη επίσης η πιστοληπτική αξιολόγηση καθώς και ο δείκτης 
κεφαλαιακής επάρκειας του κάθε ιδρύµατος. Οι καταθέσεις έγιναν 
µέσω δηµοπρασιών σε λογαριασµούς 7 εως 90 ηµερών και σε 
λογαριασµούς µε προθεσµία ανάληψης 35 ηµερών. Τα κέρδη από 
τόκους ανήλθαν το 2010 στα €5 εκ. 
 
Στα πλαίσια εκσυγχρονισµού της διαχείρισης του δηµόσιου χρέους 
έχει εισαχθεί το ηλεκτρονικό σύστηµα δηµοπρασιών των 
Γραµµατίων ∆ηµοσίου Bloomberg, στο οποίο λαµβάνουν µέρος 
µόνο εξουσιοδοτηµένοι θεσµικοί επενδυτές. Για το 2011 
προγραµµατίζεται η διεξαγωγή δηµοπρασιών Γραµµατίων σε τακτά 
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χρονικά διαστήµατα (Σταθερό Πρόγραµµα ∆ηµοπρασιών), και στη 
συνέχεια η εισαγωγή ενός συναφούς ηµερολογίου εκδόσεων.  
 
Ένας σηµαντικός στόχος του Υπουργείου Οικονοµικών είναι η 
δηµιουργία επαρκούς ρευστότητας και αποτελεσµατικότητας στη 
δευτερογενή αγορά γραµµατίων και χρεογράφων τα οποία θα 
χαρακτηρίζει περισσότερη εµπορευσιµότητα και διαφάνεια.  Κύρια 
στοιχεία µιας τέτοιας αγοράς είναι η εισαγωγή ενός συστήµατος 
βασικών διαπραγµατευτών και η χρήση ενός κεντρικού 
αποθετηρίου.  
 
Περαιτέρω, το Υπουργείο εργάζεται προς την ενδυνάµωση του 
υφιστάµενου θεσµικού πλαισίου διαχείρισης δηµόσιου χρέους. 
Σηµαντικά στοιχεία αυτής της προσπάθειας είναι ο εκσυγχρονισµός 
της υφιστάµενης νοµοθεσίας ούτως ώστε να περιλαµβάνει θεσµικές 
ρυθµίσεις διαχείρισης χρέους και να αντανακλά  τις σηµερινές 
συνθήκες των χρηµαταγορών.  
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Πιστοληπτική αξιολόγηση 
 
Τον Ιούνιο 2010 οι Fitch επιβεβαίωσαν την πιστοληπτική 
αξιολόγηση της χώρας, µε την οποία βαθµολογείται από τον Ιούλιο 
2007. Στην έκθεση του οίκου σηµειώνεται, µεταξύ άλλων, πως η 
Κύπρος υπέστη µικρότερη µείωση του ΑΕΠ σε σχέση µε τις άλλες 
χώρες που βρίσκονται στην ίδια βαθµίδα αξιολόγησης ενώ έχει 
µικρότερο δηµοσιονοµικό έλλειµµα σε σχέση µε συγκρίσιµες χώρες 
της Ευρωπαϊκής Ένωσης (peers) και ο δείκτης χρέους προς το ΑΕΠ 
έχει παραµείνει κάτω του 60%.  
 
Ο οίκος Moody’s εξέδωσε τον Ιούλιο έγγραφο, στο οποίο 
κατονόµαζε το µικρό µέγεθος και δοµή της οικονοµίας τον ογκώδη 
τραπεζικό τοµέα και το ευάλωτο της τουριστικής βιοµηχανίας στον 
ανταγωνισµό άλλων χωρών ως τις µεγάλες προκλήσεις της 
κυπριακής οικονοµίας. ∆εδοµένου αυτών των αδυναµιών οι 
Moody’s επεσήµαναν την διατήρηση ενός υγιούς δείκτη δηµόσιου 
χρέους ως ποσοστό του ΑΕΠ. 
 
Το Νοέµβριο ο οίκος Standard and Poor’s προχώρησε σε 
υποβάθµιση της πιστοληπτικής αξιολόγησης του µακροπρόθεσµου 
χρέους κατά µία βαθµίδα.  
 
Η πιστοληπτική αξιολόγηση της Κύπρου κατά την 31η ∆εκεµβρίου 
2010 παρουσιάζεται πιο κάτω11. 
 
Οίκος Μακροπρόθεσµο 

χρέος 
Βραχυπρόθεσµο 

χρέος 
Προοπτική 

Fitch AA- F1+ Σταθερή 
Moody’s Aa3 P-1 Σταθερή 
Standard 
and Poor’s 

A A-1 Αρνητική 

                                                 
11 Οι πιο πρόσφατες εξελίξεις στην πιστοληπτική αξιολόγηση της  Κυπριακής 
∆ηµοκρατίας δηµοσιεύονται στην ιστοσελίδα του Γραφείου ∆ιαχείρισης 
∆ηµόσιου Χρέους,  www.mof.gov.cy/pdmo 
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Στατιστικό παράρτηµα 
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Τα στατιστικά στοιχεία για το 2010 είναι προκαταρκτικά. Η 
ηµεροµηνία αναφοράς για όλα τα στοιχεία στο στατιστικό 
παράρτηµα είναι η 31η ∆εκ. 2010, εκτός όπου σηµειώνεται 
διαφορετικά 
 

Πίνακας 1: ∆ηµόσιο Χρέος κατά Είδος και ∆ανειστή (€ εκ.) 
 

A. ΕΣΩΤΕΡΙΚΟΥ 12.633,55  

Ι. ΜΑΚΡΟΠΡΟΘΕΣΜΑ ∆ΑΝΕΙΑ 12.231,99 

1. Ονοµαστικά Χρεόγραφα Αναπτύξεως 2.738,84  

 - Κεντρική Τράπεζα 0,00  

 - Εµπορικά Τραπεζικά Ιδρύµατα 2.191,07  

 - Ιδιωτικός Τοµέας 546,95  

 - Εξοφλητικά Αποθέµατα 0,00  

 - Ταµεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων 0,82  

  

2. Πιστοποιητικά Αποταµιεύσεως 49,97  

 - Ιδιωτικός Τοµέας 49,97  

  

3. ΄Αλλα 9.443,18  

 - Κεντρική Τράπεζα 1.502,88  

 - Τοπικές Αρχές 345,02  

 - Σχολικές Εφορείες 463,03  

 - Ταµεία Κοινωνικών Ασφαλίσεων* 7.476,11  

  

II. ΒΡΑΧΥΠΡΟΘΕΣΜΑ ∆ΑΝΕΙΑ 401,57  

1. Γραµµάτια ∆ηµοσίου Εσωτερικού 401,57  

 - Κεντρική Τράπεζα 0,00  

 - Εµπορικά Τραπεζικά Ιδρύµατα 245,78  

 - Ιδιωτικός Τοµέας 0,00  

 - Υπό ∆ιαχείριση Ταµεία* 155,79  
 
  

B. ΕΞΩΤΕΡΙΚΟΥ 5.273,79  

1. Υποχρεώσεις της Κεντρικής Κυβέρνησης 0,00  

    προς το ∆.Ν.Τ.  

2. Μακροπρόθεσµα ∆άνεια 822,38  

  

3. Ευρωπαϊκά Μεσοπρόθεσµα Γραµµάτια (E.M.T.N.) 4.208,72  

  

4. Ευρωπαϊκά Εµπορικά Χρεόγραφα (E.C.P.) 242,69  

  

Γ. ∆ΗΜΟΣΙΟ ΧΡΕΟΣ 10.618,49  
 
*∆εν υπολογίζονται στο δηµόσιο χρέος µε βάση τη µεθοδολογία ESA95 
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Πίνακας 2: Κυβερνητικοί τίτλοι που εκκρεµούν στην αγορά 
εξωτερικού  

 
Ευρωπαϊκά Εµπορικά Χρεόγραφα    

Έκδοση 
  

∆ιάρκεια 
σε µήνες 

Απόδοση 
% 

Λήξη Κωδ. ISIN € εκ. 

29/11/2010 3 1,53 28/02/2011 XS0565268033 20 
29/11/2010 6 1,75 30/05/2011 XS0565222477 17 
30/11/2010 6 1,76 31/05/2011 XS0565381943 40 
30/11/2010 6 1,86 31/05/2011 XS0565381943 20 
02/12/2010 6 1,97 02/06/2011 XS0566359989 20 
03/12/2010 6 2,11 03/06/2011 XS0566759733 15 
09/12/2010 6 2,11 09/06/2011 XS0567960611 100 
10/12/2010 6 2,12 10/06/2011 XS0569024499 13 
Συνολικό χρέος σε ECP    245 
      
      
      
Ευρωπαϊκά Μεσοπρόθεσµα Γραµµάτια   

Έκδοση 
 

∆ιάρκεια 
σε χρόνια 

Κουπόνι 
% 

Λήξη Κωδ. ISIN € εκ. 

27/02/2002 10 5,500 27/02/2002 XS0143546207 550 
15/07/2004 10 4,375 15/07/2014 XS0196506694 500 
03/06/2009 4 3,750 03/06/2013 XS0432083227 1.500 
03/02/2010 10 4,625 03/02/2020 XS0483954144 796 
01/11/2010 5 3,750 01/11/2015 XS0554655505 800 
Συνολικό χρέος σε ΕΜΤΝ   4.209 
  
Συνολικό χρέος σε κυβερνητικούς τίτλους εξωτερικού 4.454 

      
 
Σηµείωση: 

1. Τα χρεόγραφα ECP παρουσιάζονται στην ονοµαστική τους αξία 
2. Το ονοµαστικό ποσό έκδοσης του 5-ετούς χρεογράφου ΕΜΤΝ λήξης 

Νοεµβρίου 2015 και του 10-ετούς ΕΜΤΝ λήξης Φεβρουαρίου 2020, 
είναι 1 δισ. ευρώ έκαστο. Το υπόλοιπο ποσό, που δεν 
παρουσιάζεται στον πίνακα, αποτελεί την επένδυση του Ταµείου 
Κοινωνικών Ασφαλίσεων.  
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Πίνακας 3: Κυβερνητικοί τίτλοι που εκκρεµούν στην εγχώρια αγορά   
 

Γραµµάτια ∆ηµοσίου    

Έκδοση Απόδοση % Λήξη Κωδ. ISIN € εκ. 

19/7/2010 1,70 18/7/2011 CY0141400818 250,0 

     

     

Κυπριακά Ονοµαστικά Χρεόγραφα Αναπτύξεως  

Έκδοση Κουπόνι % Λήξη Κωδ. ISIN € εκ. 

29/1/2001 7,00 29/1/2011 CY0046400814 63,2 

1/2/2006 4,25 1/2/2011 CY0049830819 512,6 

4/1/2007 4,25 4/1/2012 CY0140150810 427,2 

25/2/2002 5,50 25/2/2012 CY0047970815 6,3 

16/1/2010 2,00 16/1/2012 CY0141180816 116,0 

29/1/2003 5,00 29/1/2013 CY0048450817 7,7 

23/4/2003 4,60 23/4/2013 CY0048580811 1,9 

23/10/2003 4,50 23/10/2013 CY0048880815 1,0 

9/1/2009 5,00 9/1/2014 CY0140870813 150,0 

15/1/2009 5,00 15/1/2014 CY0140890811 165,2 

26/2/2004 4,50 26/2/2014 CY0049060813 3,8 

24/6/2004 6,00 24/6/2014 CY0049240811 5,0 

18/11/2004 6,00 18/11/2014 CY0049360817 34,2 

9/12/2004 6,00 9/12/2014 CY0049390814 21,1 

3/1/2005 6,00 3/1/2015 CY0049420819 27,6 

20/1/2005 6,00 20/1/2015 CY0049450816 51,2 

28/2/2005 6,00 28/2/2015 CY0049510817 68,3 

20/4/2005 6,00 20/4/2015 CY0049560812 59,4 

9/6/2005 5,25 9/6/2015 CY0049620814 68,3 

30/9/2005 4,75 30/9/2015 CY0049710813 85,4 

2/12/2005 4,75 2/12/2015 CY0049770817 25,6 

2/1/2006 4,50 2/1/2016 CY0049790815 102,6 

30/3/2006 4,50 30/3/2016 CY0049880814 85,4 

2/6/2006 4,50 2/6/2016 CY0049930817 17,4 

11/7/2006 4,50 11/7/2016 CY0049990811 102,5 

9/10/2006 4,50 9/10/2016 CY0140090818 51,2 

26/10/2001 6,60 26/10/2016 CY0047860818 6,9 

4/1/2007 4,50 4/1/2017 CY0140160819 85,4 

15/2/2007 4,50 15/2/2017 CY0140190816 85,4 

2/4/2007 4,50 2/4/2017 CY0140330818 85,4 

28/9/2007 4,50 28/9/2017 CY0140500816 17,8 

15/4/2002 5,60 15/4/2017 CY0048900811 13,3 

29/1/2003 5,10 29/1/2018 CY0048440818 13,7 

23/4/2003 4,60 23/4/2018 CY0048610816 5,1 
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23/10/2003 4,60 23/10/2018 CY0048870816 0,8 

26/2/2004 4,60 26/2/2019 CY0049070812 3,8 

24/6/2004 6,10 24/6/2019 CY0049250810 7,2 

20/4/2005 6,10 20/4/2020 CY0049570811 85,4 

9/6/2005 5,35 9/6/2020 CY0049630813 68,3 

Συνολικό χρέος σε ΚΟΧΑ  2738,9 

     

Πιστοποιητικά Αποταµιεύσεως  49,9 

     

Συνολικό χρέος σε κυβερνητικούς τίτλους εσωτερικού 3038,8 
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Πίνακας 4: ∆άνεια εσωτερικού και εξωτερικού  
  

 
Πιστωτής Νόµισµα Επιτόκιο 

% 
Ονοµαστικό 
ποσό € εκ. 

Λήξη Υπόλοιπο  
€ εκ. 

ΕΤΕ EUR VSFR 35,0 2011 3,2 

ΕΤΕ EUR 4,23 0,8 2011 0,0 

ΕΤΕ USD 4,23 1,4 2011 0,0 

ΣτΕ EUR E+0,28 5,6 2011 5,6 

ΣτΕ JPY 5,63 30,8 2013 27,6 

ΕΤΕ EUR 3,62 6,7 2014 2,4 

ΕΤΕ CHF 3,62 2,6 2014 0,7 

ΕΤΕ STG 5,95 6,3 2014 2,6 

ΓΚ EUR 2 0,0 2015 0,0 

ΕΤΕ EUR 0 4,0 2016 3,2 

ΓΚ EUR 2 2,1 2017 0,8 

ΣτΕ EUR E+0,28 12,1 2018 9,7 
ΕΤΕ EUR 5,35 90,0 2019 61,3 
ΕΤΕ EUR 1 1,0 2022 0,4 
ΕΤΕ EUR 1 3,0 2022 1,3 
ΣτΕ EUR E+0,30 21,8 2023 18,9 
ΣτΕ EUR E+0,30 50,0 2023 43,3 
ΕΤΕ EUR 1 3,7 2025 1,9 

ΣτΕ EUR E+0,6 47,5 2025 47,5 
ΕΤΕ EUR 1 1,2 2026 0,7 
ΣτΕ EUR E+0,15 85,7 2026 85,7 
ΣτΕ EUR E+0,09 16,5 2027 16,5 
ΣτΕ EUR 3,7 44,0 2028 44,0 

ΕΤΕ EUR 4,45 50,0 2029 44,6 
ΣτΕ EUR E+0,48 20,3 2029 19,3 
ΣτΕ EUR E+0,48 12,5 2029 11,9 
ΕΤΕ EUR VSFR 65,0 2030 47,5 

ΣτΕ EUR E+0,55 7,3 2030 7,3 
ΕΤΕ EUR VSFR 50,0 2032 50,0 
ΕΤΕ EUR E+0,01 70,0 2032 70,0 
ΕΤΕ EUR VSFR 200,0 2033 194,0 

Σύνολο δανείων εξωτερικού   822,4 

      

ΚΤΚ EUR 3 1642,1 2032 1502,9 

ΣΚΤ EUR Ε+0,1 463 2032 463 

Σύνολο δανείων εσωτερικού   1965,9 

      

Συνολικό χρέος σε δάνεια  2788,3 
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Πίνακας 5: Χρονοδιάγραµµα αποπληρωµής χρέους γενικής 
κυβέρνησης  (€ εκ.) 

 

 
Τίτλοι 

εσωτερικού 
Τίτλοι 

εξωτερικού 
∆άνεια 

εσωτερικού 
∆άνεια 

εξωτερικού Σύνολο 

  Γ∆ ΚΟΧΑ ECP EMTN     

2011 250 575,8 245 0 64,2 42,0 1177,0 

2012 0 549,5 0 550 65,7 43,2 1208,5 

2013 0 10,57 0 1500 90,4 44,8 1645,7 

2014 0 379,3 0 500 91,9 45,7 1016,8 

2015 0 385,8 0 863 93,5 46,6 1388,8 

2016 0 366 0 0 95,2 51,8 512,9 

2017 0 287,3 0 0 96,9 51,6 435,7 

2018 0 19,61 0 0 98,7 51,9 170,1 

2019 0 11 0 0 100,5 51,2 162,6 

2020 0 153,7 0 796 102,4 43,2 1095,1 

2021 0 0 0 0 104,3 43,3 147,5 

2022 0 0 0 0 106,3 43,4 149,6 

2023 0 0 0 0 108,3 42,1 151,6 

2024 0 0 0 0 110,4 38,7 149,1 

2025 0 0 0 0 112,6 38,8 151,3 

2026 0 0 0 0 114,8 34,1 148,8 

2027 0 0 0 0 117,1 28,5 145,5 

2028 0 0 0 0 119,5 25,7 145,1 

2029 0 0 0 0 121,9 17,7 139,5 

2030 0 0 0 0 124,4 15,1 139,5 

2031 0 0 0 0 127,0 8,8 135,7 

2032 0 0 0 0 129,7 8,8 138,4 

2033 0 0 0 0 15,0 4,1 19,0 

  250 2738,6 245 4213 2310 823 10576 
 
Σηµείωση: 
1. Εκκρεµούν για αποπληρωµή επίσης Πιστοποιητικά Αποταµιεύσεως 

ύψους 49,97 εκ. ευρώ. 
2. Ο βραχυπρόθεσµος δανεισµός αναγράφεται στην ονοµαστική του αξία
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Πίνακας 6: Εξυπηρέτηση του δηµόσιου χρέους 
 
 2006 2007 2008 2009 2010 
Πληρωµές τόκων 
(€ εκ.) 

470,4 479,7 484,2 430,3 397,7 

Χρέος γενικής 
κυβέρνησης 
(ΧΓΚ, € εκ.) 

9.330,9 
 

9.261,5 
 

8.345,9 
 

9.826,3 
 

10.618,5 
 

Εισπράξεις φόρων 
(ΕΦ, € εκ.) 

4568,4 5760,8 5954,3 5270,9 5415,5 

      
Πληρωµές τόκων 
 (% ΑΕΠ) 3,21 3,01 2,80 2,54 2,28 
Πληρωµές τόκων 
 (% ΧΓΚ) 5,04 5,18 5,80 4,38 3,75 
Πληρωµές τόκων 
 (% ΕΦ) 10,30 8,33 8,13 8,16 7,34 
 
Σηµείωση: 
Οι πληρωµές τόκων δεν περιλαµβάνουν τους τόκους προς ΤΚΑ 
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Πίνακας 7: ∆οµή Ταµείου Κοινωνικών Ασφαλίσεων (€ εκ.) 
 

Καταθέσεις στην κεντρική κυβέρνηση 7.134.451,9 

Ταµείο Κοινωνικών Ασφαλίσεων 6.593.372,2 

Λογαριασµός παροχών ανεργίας 5.302,1 

Ταµείο τερµατισµού απασχόλησης 338.976,0 

Κεντρικό Ταµείο Αδειών 87.054,6 

Ταµείο για την προστασία των δικαιωµάτων 
εργοδοτούµενου σε περίπτωση αφερεγγυότητας 
του εργοδότη 

109.746,9 

Επένδυση σε κυβερνητικό τιτλο ΕΜΤΝ 
3.750% λήξης 1/11/2015 

137.000,0 

Επένδυση σε κυβερνητικό τιτλο ΕΜΤΝ 
4.625% λήξης 3/2/2020 

204.000,0 

Σύνολο 7.475.451,9 
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Πίνακας 8: Κυβερνητικές εγγυήσεις (€ χιλ.) 
 
 31/12/08 31/12/09 31/12/10 
ΤΟΠΙΚΕΣ ΑΡΧΕΣ*    
∆ήµοι  192.383 183.009 201.082 
Κοινοτικά Συµβούλια  8.645  8.824 9.451 
ΗΜΙΚΡΑΤΙΚΟΙ ΟΡΓΑΝΙΣΜΟΙ    
Κυπριακός Οργανισµός Αθλητισµού * 26.563 27.158 24.004 
Κυπριακή Ολυµπιακή Επιτροπή * 4.026   3.706  3.375 
Α. Εγγυήσεις για δάνεια που  
περιλαµβάνονται στο δηµόσιο χρέος 

231.617 222.697 
 

237.912 
 

    
ΗΜΙΚΡΑΤΙΚΟΙ ΚΑΙ ΑΛΛΟΙ 
ΟΡΓΑΝΙΣΜΟΙ 

   

Οργανισµοί ∆ηµοσίου ∆ικαίου     
Συµβούλια Αποχετεύσεως 140.992 476.081 588.585 
Αρχή Ηλεκτρισµού Κύπρου 365.467 335.182 479.053 
Αρχή Κρατικών Εκθέσεων 514 432 345 
Αρχή Λιµένων Κύπρου 38.845 41.662 42.986 
Κυπριακός Οργανισµός Αναπτύξεως Γης 5.202 0 0 
Ραδιοφωνικό Ίδρυµα Κύπρου 27.833 23.500 19.424 
Οργανισµός Γεωργικής Ασφάλισης  507 0 0 
Κεντρικός Φορέας Ίσης Κατανοµής 
Βαρών 

179.935 206.225 228.647 

Συµβούλιο Κεντρικού Σφαγείου 14.986 15.712 17.889 
Συµβούλιο Εµπορίας Κυπριακών Πατατών 6.841 2.898 0 
Θεατρικός Οργανισµός Κύπρου 961 419 382 
 782.083 1.102.111 1.377.310 
Μη κερδοσκοπικοί οργανισµοί 2.688 1.278 1.596 
 784.771 1.103.389 1.378.906 
ΕΠΙΧΕΙΡΗΣΕΙΣ    
Εταιρείες µε συµµετοχή στο µετοχικό 
τους κεφάλαιο από το κράτος 

   

Κυπριακές Αερογραµµές 60.295 53.282 46.365 
Εταιρείες    
ETKO, ΛΟΕΛ κλπ.  16.054 17.244 18.420 
Συνεργατικές εταιρείες 13.055 13.770 13.816 
∆ιάφοροι    
∆ιάφορα άτοµα 5.390 6.756 4.096 
 94.794 91.052 82.697 
Β. Λοιπες εγγυήσεις 879.565 1.194.441 1.461.603 
 
* Οι νοµικές αυτές οντότητες αποτελούν µέρος της γενικής κυβέρνησης και 
έχουν ήδη συνυπολογισθεί στο δηµόσιο χρέος 
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Πίνακας 9: Μέση απόδοση Κρατικών Ονοµαστικών Χρεογράφων 
Αναπτύξεως  

(% κατά την έκδοση) 
 

 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
2ετή 3,73 3,32 4,22 3,38 3,40 4,03 - - 2,00 
5ετή 5,06 4,16 4,83 5,61 4,25 4,25 - 5,00 - 
10ετή 5,50 4,88 5,91 5,51 4,50 4,50 - - - 
15ετή 5,60 4,95 5,58 3,06 - - - - - 
 4,43 3,86 4,58 5,18 4,14 4,31 -  2,00 

 
 
 
 
Πίνακας 10: Αριθµός εκδόσεων Κρατικών Ονοµαστικών Χρεογράφων 

Αναπτύξεως  
 

 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
2ετή 12 10 13 4 3 1 - - 1 
5ετή 11 11 12 2 1 1 - 2 - 
10ετή 1 3 4 7 5 5 - - - 
15ετή 1 3 2 2   - - - 
 25 27 31 15 9 7 0 2 1 

 
 
 
 

Πίνακας 11: Γραµµάτια ∆ηµοσίου 52 εβδοµάδων 
 

 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
Απόδοση% 4,32 3,71 4,43 4,33 2,89 4,12 - 1,52 1,70 
Αριθµός   
εκδόσεων 

11 13 11 8 4 1 0 1 1 
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Πίνακας 12: Λήξεις κυβερνητικών τίτλων στην εσωτερική αγορά 
1.1.2010 – 31.12.2010 

 

Γραµµάτια ∆ηµοσίου    

Έκδοση Απόδοση % Λήξη Κωδ. ISIN € εκ. 
5/1/2010 1,24 5/7/2010 CY0141150819 300 

11/12/2009 1,52 10/12/2010 CY0141140810 250 

    550 

     

Κρατικά Ονοµαστικά Χρεόγραφα Αναπτύξεως  

Έκδοση Επιτόκιο % Λήξη Κωδ. ISIN € εκ. 

3/1/2005 5,75 3/1/2010 CY0049410810 289,0 

29/1/2007 3,75 29/1/2010 - 14,5 

26/2/2007 3,75 26/2/2010 - 3,0 

28/2/2000 7,00 28/2/2010 CY0045140817 51,5 

22/3/2007 3,75 22/3/2010 - 4,6 

23/4/2007 3,75 23/4/2010 - 6,3 

25/5/2007 3,75 25/5/2010 - 22,2 

9/6/2005 5,00 9/6/2010 CY0049610815 68,3 

25/6/2007 3,75 25/6/2010 - 14,8 

27/7/2007 3,75 27/7/2010 - 16,9 

28/9/2007 3,75 28/9/2010 - 17,3 

    508,4 

     

Πιστοποιητικά Αποταµιεύσεως  18,6 
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Πίνακας 13: Λήξεις κυβερνητικών τίτλων στην αγορά εξωτερικού 
1.1.2010 – 31.12.2010 

 

Ευρωπαϊκά Εµπορικά Χρεόγραφα  

Έκδοση 
∆ιάρκεια 
σε µήνες Απόδοση % Λήξη € εκ.  

12/10/2009 3 0,741 12/1/2010 150 

9/11/2009 3 0,700 9/2/2010 50 

22/11/2009 3 0,820 22/2/2010 80 

22/11/2009 3 0,820 22/2/2010 50 

23/11/2009 3 0,705 23/2/2010 50 

23/11/2009 3 0,705 23/2/2010 50 

9/11/2009 6 0,992 10/5/2010 30 

9/11/2009 6 0,997 10/5/2010 40 

10/11/2009 6 0,997 10/5/2010 25 

11/11/2009 6 0,997 11/5/2010 30 

20/10/2009 6 1,040 20/5/2010 2 

20/1/2010 6 0,975 20/7/2010 50 

25/1/2010 6 0,968 26/7/2010 15 

16/10/2009 12 1,300 15/10/2010 17 

20/10/2009 12 1,220 15/10/2010 20 

19/10/2009 12 1,200 18/10/2010 17 

3/11/2009 12 1,222 2/11/2010 17 

30/6/2010 5 1,490 30/11/2010 400 

22/12/2010 0,3 1,120 31/12/2010 150 

    1243 

     
 
 
Πίνακας 14: ∆άνεια που αποπληρώθηκαν 1.1.2010 – 31.12.2010 

 

Πιστωτής 
Έτος 

σύναψης Νόµισµα 
Ονοµαστικό 
ποσό € εκ. 

Υπόλοιπο 
31/12/09  
€ εκ. 

ΚΟΥΒ 1994 KWD 10,5 0,7 

ΕΤΕ 2003 EUR 35,0 3,5 

ΣτΕ 2000 EUR 24,0 4,8 

ΣτΕ 2000 EUR 8,6 1,7 

    10,7 
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Πίνακας 15: Ιστορική εξέλιξη πιστοληπτικής αξιολόγησης 
 
Fitch Ratings    
Προοπτική   Μακροπρόθεσµο χρέος σε ξένο νόµισµα 
Σταθερή 10/3/08  AA- 12/7/07 
   A+ 06/11/03 
     
     

     
Moody’s      
Προοπτική   Μακροπρόθεσµο χρέος σε ξένο νόµισµα 
Σταθερή 03/01/08  Aa3 03/01/08 
   A1 10/07/07 
   A2(watch +) 17/05/07 
   A2 29/01/98 
     
     
     
Standard and Poor’s     
Προοπτική   Μακροπρόθεσµο χρέος σε ξένο νόµισµα 
Αρνητική 16/11/10  A 16/11/10 
Σταθερή 24/04/08  A+ (watch -) 21/07/10 
   A+ 24/04/08 
   A 03/12/99 
   A+ 09/11/98 
   AA- 14/02/94 
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Πίνακας 15 (συνέχεια) 
 
Fitch Ratings 

      

Μακροπρόθεσµο χρέος σε 
εγχώριο νόµισµα 

 Βραχυπρόθεσµο 
χρέος 

   

AA- 12/07/07  F1+ 12/07/07    
AA 04/02/02  F1 01/02/02    
        

        
Moody’s         
Μακροπρόθεσµο χρέος σε 
εγχώριο νόµισµα 

 Βραχυπρόθεσµο 
χρέος 

   

Aa3 03/01/08  P-1 06/11/89    
A1 10/07/07       
A2 (watch +) 17/05/07       
A2 19/07/99       
        
        
Standard and Poor’s        
Μακροπρόθεσµο χρέος σε 
εγχώριο νόµισµα 

 Βραχυπρόθεσµο 
χρέος σε ξένο 
νόµισµα 

 Βραχυπρόθεσµο 
χρέος σε εγχώριο 
νόµισµα 

A 16/11/10  A-1 09/11/98  A-1 12/08/03 
A+ (watch-) 21/07/10  A-1+ 26/08/91  A-1+ 16/07/96 
A+ 24/04/08       
A 01/12/04       
A+ 12/08/03       
AA- 03/12/99       
AA 09/11/98       
AA+ 16/07/96       
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Επικοινωνία 
 

Γραφείο ∆ιαχείρισης ∆ηµόσιου Χρέους,  Υπουργείο Οικονοµικών ,   

1439   Λευκωσία,   Κύπρος 

Τηλ.:   +357 22 601182   | Φαξ:    +357 22 602749      

Ηλεκτρονικό ταχυδροµείο: pdm@mof.gov.cy  |  Ιστοσελίδα: 

www.mof.gov.cy/pdmo 

 
Σύνδεσµοι 
 

�  www.cyprus.gov.cy (Κυβερνητική Πύλη ∆ιαδικτύου) 

�  www.mof.gov.cy (Υπουργείο Οικονοµικών) 

�  www.centralbank.gov.cy (Κεντρική Τράπεζα της Κύπρου) 

�  www.treasury.gov.cy (Γενικό Λογιστήριο της ∆ηµοκρατίας) 

�  www.mof.gov.cy/cystat (Στατιστική Υπηρεσία) 

�  www.cysec.gov.cy (Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς) 

�  www.cse.com.cy (Χρηµατιστήριο Αξιών Κύπρου) 

 

 
 


