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EKP EKSPERTIDE MAKROMAJANDUSLIK ETTEVAADE EUROALA KOHTA

EKP eksperdid on kuni 24. augustini 2007 saadaval olnud teabe pohjal koostanud ettevaate, mis kasitleb euroala
makromajanduslikku arengut.! SKP keskmine aastane reaalkasv peaks 2007. aastal jama vahemikku 2,2—2,8% ja
ulatuma 2008. aastal 1,8-2,8%ni. Uhtlustatud tarbijahinnaindeksi (UTHI) keskmine kogukasv on 2007. aastal
ettevaate kohaselt 1,9-2,1% ja 2008. aastal 1,5-2,5%.

Tehnilised eeldused intressimaarade, vahetuskursside, naftahinna ja eelarvepoliitika kohta

Tehnilised eeldused intressimdérade ning nafta ja muude toorainete (v.a energia) hinna suhtes phinevad turgude
ootustel seisuga 14. august 2007. Kolme kuu EURIBORina mdddetavate |Uhigjaliste intressmédrade puhul
pbhinevad turgude ootused forvardtehingute intressiméradel, andes |&bilGike tulukdverast sama kuupédeva seisuga.
Nende eelduste kohaselt peaksid IUhigjalised intressiméérad pusima 2007. aastal keskmiselt 4,3% ja 2008. aastal
ligikaudu 4,5% tasemel. Turgude ootuste kohaselt peaks riikide kiimneaastase téhtajaga volakirjade nominaalne
intressimaér euroalal olema augusti keskpaigas registreeritud 4,5% lahedal. PGhiprognoos sisaldab ka eeldust, et
pankade |aenuintressimaérade ja lUhigjaliste intressimadrade vahe kasvab ettevaateperioodil mdnevorra, kajastades
hiljutist kdrgendatud riskiteadlikkust finantsturgudel. 14. augustil |18ppenud kahenédalase perioodi jooksul toimunud
futuuriturgude arengu pohjal eeldatakse, et naftabarreli keskmine hind on 68,1 USD 2007. aastal ja 71,9 USD
2008. aastal. Muude toorainete (v.a energia) hinnad peaksid USA dollarites tdusma keskmiselt 20,0% 2007. aastal ja
5,7% 2008. aastal.

Tehniliseks eelduseks on, et kahepoolsed vahetuskursid plsivad ettevaateperioodil muutumatuna 14. augustile
eelnenud kahe nédala jooksul kehtinud tasemel. Seega peaks EUR/USD vahetuskurss piisima tasemel 1,37 ning euro
efektiivne vahetuskurss peaks olema 2007. aastal ligikaudu 3,1% kdrgem kui 2006. aastal ning 2008. aastal 0,5%
kérgem kui 2007. aasta keskmine.

Eelarvepaliitikat kasitlevad eeldused pohinevad euroala liikmesriikide riigieclarve kavadel. Need hdlmavad
majanduspaliitilis meetmeid, mille riikide parlamendid on juba heaks kiithud vdi mis on Uksikasalikult vélja
tootatud ja |abivad tdendoliselt edukalt seadusandliku protsessi.

Eeldused rahvusvahelise keskkonna kohta

Euroala véliskeskkond peaks ettevaateperioodil jé&ma soodsaks. Kui SKP reaalkasv Ameerika Uhendriikides ja
Jaapanis peaks vorreldes viimaste aastatega veidi aeglustuma, siis arenevas Aasias on see arvatavasti
maailmamajanduse keskmisest tasemest oluliselt kiirem. Enamikus suurtes riikides peaks kasv plsima samuiti
dunaamiline.

Kokkuvottes peaks SKP aastane reaalkasv véljaspool euroala olema 2007. aastal keskmiselt 5,6% ja 2008. aastal
5,3%. Euroalavéliste eksporditurgude kasvutempo ulatub ettevaate kohaselt 5,5%ni 2007.aastal ja 6,9%ni
2008. aastal.

1 EKP ekspertide ettevaade tsiendab eurosiisteemi ekspertide makromajanduslikku ettevaadet, mille EKP ja euroala
liikmesriikide keskpankade eksperdid koostavad kaks korda aastas. Ettevaate koostamisel kasutatavad meetodid on kooskdlas
eurosiisteemi ekspertide ettevaate koostamisel kasutatavate meetoditega, mida kirjeldatakse EKP 2001. aasta juunis avaldatud
juhendis ,,A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises’. Ettevaatega seotud ebakindluse véjendamiseks
esitatakse tulemused k&igi muutujate puhul vaértusvahemikena. Need pbhinevad eelmiste aastate ettevaadete ja tegelike
tulemuste vahelistel erinevustel. Vaartusvahemike ulatus vastab nende erinevuste absoluutvéértuse kahekordsele keskmisele.
Finantsturgude arengut silmas pidades on ké&esol eva ettevaatega seotud ebakindlus tavapérasest eeldatavasti suurem.
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SKP reaalkasvu ettevaade

Eurostati esialgse hinnangu kohaselt kasvas euroala reaalne SKP 2007. aasta teises kvartalis 0,3%, vorrel des 0,7%ga
kéesoleva aasta esimeses kvartalis. Ettevaateperioodil peaks SKP reaalkasv kvartalis jd&ma ligikaudu 0,5—
0,6% tasemele. Sellest léhtudes peaks SKP keskmine aastane resalkasv ulatuma ettevaate kohaselt 2,2—2,8%ni
2007. aastal ja 1,8-2,8%ni 2008. aastal. Majandustegevust toetab jatkuvalt ekspordikasv, sest vaisndudius peaks
endiselt suhteliselt kiiresti suurenema. Ekspordi jouline kasv ja suurenevad kasumid peaksid soodustama
investeeringute mahu téusu, ehkki majandustsiikli |8ppedes ja rahastamistingimuste karmistudes nende kasvutempo
tBendoliselt aeglustub. Eratarbimise kasvu edendavad tdendoliselt soodsad suundumused t66turul.

Tabel A. Makromajanduslik ettevaade euroala kohta

(keskmine aastane muutus protsentides)? 2

2006 2007 2008
UTHI 2,2 1921 15-25
Reaalne SKP 2,9 2,2-28 1,8-2,8
Eratarbimine 19 1,4-1,8 1,5-2,7
Valitsussektori tarbimine 1,9 1,3-2,3 1,2-2,2
Kapitali kogumahutus pdhivarasse 52 3,6-5,2 1,4-4,6
Eksport (kaubad ja teenused) 8,2 4,6-7,4 39-71
Import (kaubad ja teenused) 7.9 3,7-6,7 3,6-7,0

1) Reaalset SKPd ja selle komponente kasitlev ettevaade p6hineb toopaevade arvu jargi korrigeeritud andmetel. Ekspordi jaimpordi
ettevaade h6lmab ka euroal asisest kaubandust.

2) Alates 2006. aastast hdlmavad esitatud néitajad ka Sloveeniat. Erandiks on UTHI, milles Sloveeniat vBetakse arvesse alates
2007. aastast. 2007. aasta septembri ettevaade kaasab 2008. aasta hinnangutesse euroala kohta esmakordselt Kiprose ja Malta
Protsentides véljendatud muutused 2008. aasta kohta p6hinevad euroala koosseisul, kuhu Kiipros ja Malta on kaasatud nii 2007. kui
ka 2008. aastal. Kiprose, Malta ja Sloveenia osakaal euroala SKPs on vastavalt ligikaudu 0,2%, 0,1% ja 0,3%.

Hinna- ja kuluettevaated

UTHI keskmine kogukasv on 2007. aastal ettevaate kohaselt 1,9-2,1% ja jé&b 2008. aastal vahemikku 1,5-2,5%.
Naftafutuuride praegustest hindadest |ahtuva naftahinda kasitleva eelduse kohaselt peaks energia- ja toorainehindade
(v.anaftahinna) positiivne mdju tarbijahinna arengule jé&ma eelnevate aastatega vorreldes oluliselt vaiksemaks.
2008. aastal e tohiks kaudsed maksud UTHI kasvu méjutada, vérreldes nende 0,5%lise panusega 2007. aastal. Samas
pbhineb ettevaade ootustel, et palgakasv kiireneb ettevaateperioodil ménevorra tempokamalt kui 2006. aastal.
Tooviljakuse kasv peaks plsima Uldjoontes stabiilsena, viidates t66jou erikulude kasvu kiirenemisele. Suuremate
t66jOu erikulude soodsat moju parsib siiski eeldus, et kasumimarginaalid kasvavad senisest véhemal mééaral.

Vordlus 2007. aasta juuni ettevaatega
2007. aasta juuni kuublletéanis avaldatud euroslisteemi ekspertide makromajandusliku ettevaatega vorrel des peaks

SKP reaalkasv jadma 2007. aastal veidi aeglasemaks, kajastades ménevrra kdrgema naftahinna ja rangemate
rahastamistingimuste méju. 2008. aasta vaartusvahemiku ettevaade ei muutu.

2007. ja 2008. aastaks prognoositava UTHI aastakasvu uued vadrtusvahemikud jé&vad 2007. aasta juuni ettevaates
esitatud vaartusvahemike piiresse.
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Tabel B. Vordlus 2007. aasta juuni ettevaatega

(keskmine aastane muutus protsentides)

2006 2007 2008
Reaalne SKP —juuni 2007 29 2,3-29 18-2,8
Reaalne SKP — september 2007 29 2,2-2,8 18-2,8
UTHI —juuni 2007 22 18-2,2 1,4-2,6
UTHI — september 2007 2,2 1921 1525
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