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EUROALUEEN TALOUSNAKYMIA KOSKEVAT EKP:N ASIANTUNTIJOIDEN ARVIOT

EKP:n asiantuntijat ovat laatineet helmikuun 17. pdivadn 2006 mennessd saatavilla olleiden tietojen perusteella
kokonaistaloudellisen arvion euroalueen tulevasta talouskehityksesta® BKT:n méadran vuotuisen kasvuvauhdin
arvioidaan olevan keskimé&rin 1,7-2,5% vuonna 2006 ja 1,5-25% vuonna 2007. Y hdenmukaistetun
kuluttajahintaindeksin (Y KHI) keskima&réisen vuotuisen nousuvauhdin arvioidaan olevan 1,9-2,5 % vuonna 2006 ja
1,6-2,8 % vuonna 2007.

Korkoja, valuuttakursseja, oljyn hintaa ja finanssipolitiikkaa koskevat tekniset oletukset

Yks teknisista oletuksista on, etté lyhyet markkinakorot ja kahdenvéliset valuuttakurssit pysyvét arviointijakson
aikana muuttumattomina sillé tasolla, jolla ne olivat helmikuun seitsemétté péivaa edeltdneiden kahden viikon aikana.
Kolmen kuukauden euriborkorolla mitattujen lyhyiden korkojen oletetaan pysyvén muuttumattomina
2,55 prosentissa. Muuttumattomia val uuttakursseja koskevan teknisen oletuksen mukaan euron dollarikurssi on 1,21
jaeuron efektiivinen valuuttakurssi 1,2 % heikompi kuin vuonna 2005 keskimaarin.

Pitkia korkoja seka 6ljyn ja muiden raaka-aineiden kuin energian hintoja koskevat tekniset oletukset perustuvat
markkinaodotuksiin helmikuun seitsemétté péivaa edeltdneiden kahden viikon aikana. Markkinaodotusten mukaan
valtion 10 vuoden joukkolainojen nimellistuotot euroalueella nousevat hieman eli keskiméérin 3,7 prosenttiin vuonna
2007 oltuaan keskiméaérin 3,6 % vuonna 2006. Futuurimarkkinoiden perusteella 6ljyn barrelihinnan oletetaan olevan
66,1 Y hdysvaltain dollaria vuonna 2006 ja 67,5 Yhdysvaltain dollaria vuonna 2007. Muiden raaka-aineiden kuin
energian hintojen oletetaan Y hdysvaltain dollareina mitattuna nousevan 13,7 % vuonna 2006 ja 3,8 % vuonna 2007.

Finanssipolitiikkaa koskevat oletukset perustuvat kansallisiin budijettisuunnitelmiin euroalueen eri maissa. Oletuksiin
on sisélytetty kaikki sellaiset julkisen vallan toimenpiteet, jotka on joko jo hyvéksytty parlamentissa tai mééritelty
yksityiskohtaisesti niin, etté ne hyvin todennakoi sesti |&péisevét |ai nsaadantoprosessin.

Kansainvalistd ympdristoa koskevat oletukset

Euroalueen ulkopuolisen ympéristén odotetaan pysyvéan arviointijaksolla suotuisana. Y hdysvaltojen BKT:n méérén
kasvun arvioidaan jatkuvan voimakkaana, vaikkakin hieman aiempaa hitaampana. Aasiassa (pl. Japani) BKT:n
méérén kasvun odotetaan pysyvén selvasti nopeampana kuin maailmantaloudessa keskim&irin, mutta hieman
hitaampana kuin viime vuosina. Useimpien muiden suurten talouksien kasvun arvioidaan myos jatkuvan
voimakkaana.

BKT:n maérén vuotuisen kasvuvauhdin euroalueen ulkopuolella arvioidaan olevan keskiméarin noin 4,9 % vuonna
2006 ja 4,5 % vuonna 2007. Euroalueen ulkopuolisten vientimarkkinoiden kasvuvauhdin arvioidaan olevan noin
7,3 % vuonna 2006 ja 6,9 % vuonna 2007.

EKP:n asiantuntijoiden arvioilla tdydennetaén eurojarjestelmén asiantuntijoiden arvioita, jotka EKP:n ja euroalueen kansallisten
keskuspankkien asiantuntijat laativat yhteistydné kahdesti vuodessa. Arvioiden laadinnassa kéytetéan samoja tekniikoita. Ne on
esitelty oppaassa " A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises’, EKP, kesékuu 2001. Arvioihin liittyvaa
epavarmuutta on kuvattu esittdmédla ne vaihteluvdleind. Vaihteluvélit perustuvat aiempina vuosina laadittujen arvioiden ja
toteutuneen kehityksen vélisiin eroihin. Vaihteluvélien leveys on néiden erojen itseisarvojen keskiarvo kerrottuna kahdella.
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BKT:n maaran kasvua koskevat arviot

Eurostatin alustavan arvion mukaan euroalueen BKT:n méaran neljannesvuosikasvu hidastui 0,3 prosenttiin vuoden
2005 viimeisella neljanneksella Viimeaikaisten kyselytutkimusten tulokset viittaavat kuitenkin siihen, etté
talouskasvu on voimistunut ja BKT:n méérén kasvun hidastuminen on todenndkdisesti ollut tilapéistd. Néin ollen
BKT:n mééran vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaan olevan keskimaarin 1,7-2,5 % vuonna 2006 ja 1,5-2,5 % vuonna
2007. BKT:n médrdn kasvuun vaikuttea muun muassa se, ettd viennin kasvun odotetaan tukevan edelleen
taloudellista toimeliaisuutta, kun ulkomaisen kysynnan oletetaan jatkuvan vahvana. Y ksityisen kulutuksen arvioidaan
kasvavan ja seurailevan kaytettévissd olevien readlitulojen kehitystd tydllisyyden parantuessa jonkin verran
arviointijaksolla. Odotusten mukaan kulutusta hillitsevét vuonna 2006 energian hinnannousu ja vuonna 2007
vdillisten verojen nousu. Kiinteiden investointien kasvu on nopeutunut viime aikoina, ja sen arvioidaan jatkuvan
vankkana, kun rahoitustilanne pysyy suotuisana ja tuotot ja kysyntdndkymé hyvind  Yksityisten
asuinrakennusi nvestointien arvioidaan kasvavan arviointijaksolla edelleen maltillisesti.

Taulukko A Euroalueen talousnakymid koskevat arviot

(keskimaarainen vuotuinen prosenttimuutos)”

2005 2006 2007
YKHI 2,2 1,925 1,6-2,8
BKT:n méara 14 1,7-2,5 1525
Y ksityinen kulutus 1,4 1,1-1,7 0,6-2,0
Julkinen kulutus 1,2 1,4-2,4 0,8-1,8
Kiintedn padoman bruttomuodostus 2,2 2,4-5,0 1,8-5,0
Vienti (tavarat ja palvelut) 38 42-72 38-7,0
Tuonti (tavarat ja palvelut) 4,6 4,2-7,6 34-6,8

1) Jokaisen muuttujan ja arviointijakson vaihteluvalit perustuvat euroalueen keskuspankkien aiempien arvioiden ja toteutuneen
kehityksen vélisten erojen itseisarvojen keskiarvoon. BKT:n méaraa ja sen eria koskevat arviot perustuvat tyopaivakorjattuihin
tietoihin. Tuontiaja vientia koskevissa arvioissa on mukana myos euroal ueen sisdinen kauppa.

Hintoja ja kustannuksia koskevat arviot

YKHIn keskimaarai sen nousuvauhdin arvioidaan olevan 1,9-2,5 % vuonna 2006 ja 1,6-2,8 % vuonna 2007. Hintoja
koskeviin arvioihin vaikuttavat useat oletukset. Ensinngkin 6ljyn hinnan, jonka vuoksi energiaerdlla on ollut
merkittdva YKHI-inflaatiota nopeuttava vaikutus viime vuosina, oletetaan pysyvan suurin piirtein vakaana
arviointijaksolla. Toisekseen tyontekijaéd kohti laskettujen nimellispalkkojen nousuvauhdin oletetaan pysyvan
arviointijaksolla maltillisena. Hintakehitysta koskevissa arvioissa on siis |8hdetty siitd, etta 6ljyn hinnannoususta ei
aiheudu merkittavia kerrannaisvaikutuksia palkkoihin. Kolmanneksi asiantuntija-arvioissa on otettu huomioon vain
ne valillisten verojen muutokset, joita voitiin pitda riittdvan varmoina 17.2.2006 mennessa. Lisaks arviot perustuvat
odotukseen, ettd hintapai neet muusta tuonnista kuin raaka-aineista jéévét vahéisiksi.

Vertailua joulukuun 2005 arvioon

Joulukuun 2005 Kuukausikatsauksessa julkaistuun eurojérjestelman asiantuntijoiden kokonaistaloudelliseen arvioon
verrattuna BKT:n maédran kasvun vaihteluvalgja on tarkistettu hieman yléspain seka vuodelle 2006 etta vuodelle
2007. Tama heijastaa euroal ueen talouden hieman kohentuneita nakymia.

YKHI-inflaation vuotuisen nousuvauhdin arvioitu vaihteluvdli vuonna 2006 asettuu tdmankertaisessa arviossa
joulukuun 2005 arviossa esitetyn vaihteluvélin ylépadhan. Vaihteluvélia vuodelle 2007 on tarkistettu yl6spdin. Taméa
heijastaa |8hinna sitd, ettd energian hintojen ol etetaan nousevan, minka seurauksena energiaerdlla on suurempi Y KHI-

EKP
Euroalueen talousnékymid koskevat EKP:n asiantuntijoiden arviot
maaliskuu 2006



inflaatiota nopeuttava vaikutus. Muita erid koskevat arviot ovat sen Sijaan pysyneet pddosin muuttumattomina

joulukuun arvioihin verrattuna.

Taulukko B Vertailua joulukuun 2005 arvioon

(keskimaérainen vuotuinen prosenttimuutos)

2005 2006 2007
BKT:n maéré — joulukuu 2005 1,2-1,6 1,424 1424
BKT:n maéra— maaliskuu 2006 14 1,725 1525
Y KHI —joulukuu 2005 2,1-23 1,6-2,6 1,4-2,6
Y KHI —maaliskuu 2006 2,2 1,925 1,628
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