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EKP EKSPERTIDE MAKROMAJANDUSLIK ETTEVAADE EUROALA KOHTA

EKP eksperdid on kuni 21. augustini 2009 saadaval olnud teabe pdhjal koostanud ettevaate, mis kasitleb
euroala makromajanduslikku arengut.! Kajastades iileilmse majanduse aeglase taastumise véjavaadet,
peaks SKP keskmine aastane reaalkasv olema 2009. aastal negatiivne, jdades vahemikku —4,4% kuni —
3,8% ning ulatudes 2010. aastal —0,5% kuni 0,9%ni. Euroala majanduse praegune ulatuslik surutis peaks
leevendama inflatsioonisurvet. UTHI keskmine kogukasv on 2009. aastal ettevaate kohaselt 0,2-0,6% ja
tbuseb 2010. aastal 0,8-1,6%6ni.

Tehnilised eeldused intressiméérade, vahetuskursside, toormehindade ja eelarvepoliitika kohta

Tehnilised eeldused intressiméérade ning energia ja muu toorme (v.a energia) hindade kohta pdhinevad
turgude ootustel seisuga 14. august 2009.2 Eeldused liihigjaliste intressiméérade kohta on (iksnes tehnilist
laadi. LUhigalisi intressimddrasid mdddetakse kolme kuu EURIBORIna ja turgude ootused tuletatakse
futuurlepingute intressiméaradest. Selle meetodi kohaselt on luhigjaliste intressimédrade keskmine tase
2009. aastal 1,3% ja 2010. aastal 1,6%. Turgude ootuste kohaselt peaks riikide kiimneaastase tahtajaga
volakirjade nominaalne intressimaéar euroalal plsima 2009. aastal keskmiselt 4,1% ja 2010. aastal 4,3%
tasemel. PBhiprognoosis voetakse arvesse hiljutisi mérke rahastamistingimuste paranemisest. Lisaks
sisaldab see eddust, et pankade lUhigjaliste laenude intresssiméérade ja kolme kuu EURIBORI vahe
vaheneb ettevaateperioodil veelgi. Ka laenutingimused peaksid ettevaateperioodil jark-jargult leebemaks
muutuma. Seoses toormehindadega eeldatakse 14. augustil |6ppenud kahenddalase perioodi jooksul
toimunud futuuriturgude arengu pohjal, et naftabarreli keskmine hind peaks 2009. aastal olema 62,4 USA
dollarit ja 2010. aastal 78,8 USA dollarit. Muu toorme (v.a energia) hinnad USA dollarites peaksid
eelduste kohaselt langema 2009. aastal mérkimisvédrselt ehk 21,4% vorra ning tdusma 2010. aastal
17,1% vorra

Tehniliseks eelduseks on, et kahepoolsed vahetuskursid pusivad ettevaateperioodil muutumatuna
14. augustile eelnenud kahe néddala jooksul kehtinud keskmisel tasemel. Seega peaks EUR/USD
vahetuskurss olema 2009. aastal 1,38 ja 2010. aastal 1,43 ning euro efektiivne vahetuskurss peaks
2009. aastal kallinema 0,1% ja 2010. aastal veel 0,6%.

Edarvepaliitikat kasitlevad eeldused pohinevad eurocala liikmesriikide riigiedlarve kavadel seisuga
14. august 2009. Need hélmavad kdiki meetmeid, mille riikide parlamendid on juba heaks kiitnud véi mis
on Uksikagaikult valja tootatud jalabivad tdendoliselt edukalt seadusandliku protsessi.

Eeldused rahvusvahelise keskkonna kohta

Maailmamajanduse véljavaateid mojutavad jatkuvalt finantskriisi tagajérjed. Siiski néitavad hinnangud, et
aastavahetuse paiku maailmakaubandust tabanud enneolematu ja ulatusliku languse jarel on Uleilmne

1 EKP ekspertide ettevaade taiendab eurostisteemi ekspertide makromajanduslikku ettevaadet, mille EKP ja euroala
liikmesriikide keskpankade eksperdid koostavad kaks korda aastas. Ettevaate koostamisel kasutatavad meetodid on
kooskdlas euroslisteemi ekspertide ettevaate koostamisel kasutatavate meetoditega, mida kirjeldatakse EKP
2001. aasta juunis avaldatud juhendis ,,A guide to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises’, mis on
kéttesaadav EKP veebilehel. Ettevaatega seotud ebakindluse véljendamiseks esitatakse tulemused kdigi muutujate
puhul véértusvahemikena. K8igi muutujate ja gjavahemike kohta esitatud védrtusvahemikud vastavad mudelipdhisele
75%lisele tdendosusintervallile. Seda meetodit tutvustatakse EKP 2008. aasta septembris avaldatud véljaandes ,, New
procedure for constructing ECB staff projection ranges’, mis on samuti kattesaadav EKP veebilehel. Pidades silmas
jétkuvalt erandlikku majandus- ja rahandusolukorda, imbritseb praegu ettevaadet tavapérasest suurem ebakindlus.

2 Nafta- ja toiduainehindu kasitlevad eeldused pohinevad kuni ettevaateperioodi |8puni futuuride hindadel.
Eeldatakse, et Ulejéénud toormehinnad jérgivad futuuride hindu kuni 2010. aasta kolmanda kvartalini ning arenevad
seejérel kooskdlas Ul eilmse majandustegevusega.
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majanduskasv muutunud 2009. aasta teises kvartalis positiivseks ning peaks eelduste kohaselt veelgi
hoogustuma. Sellest hoolimata jédb tleilmne majanduskasv ettevaateperioodil loiuks, kajastades tldist
bilansside Umberkujundamise vajadust. Kokkuvdttes peaks reaalse SKP aastakasv véljaspool euroala
aeglustuma  2009. aastal  keskmiselt 1,2%, kuid kiirenema 2010. aastal taas 2,7% vorra
Maailmakaubanduses toimunud suurte muutuste tulemusel peaks vélisndudlus euroala ekspordi jérele
vahenema 2009. aastal 13,0% ning kasvama 2010. aastal taas 1,7%.

SKP reaalkasvu ettevaade

Alates 2008.aasta teisest kvartalist on eurcdla SKP reaalkasv olnud negatiivne. Pérast
majandusaktiivsuse markimisvadrset aeglustumist aastavahetuse paiku on reaalne SKP véahenenud
2009. aasta teises kvartalis Uksnes m8nevorra. L uhigjaliste majandusnéitajate ja uuringuandmete kohaselt
stabiliseerub SKP reaalkasv jétkuvalt ka aasta teisel poolel ning 2010. aastal pesks see jérk-jargult
elavnema. Prognoositavat paranemist toetab taastuv eksport. Euroala ndudlust peaksid toetama
rakendatavad eelarvepoliitilised meetmed, varude tsiikliline kasv ning finantssiisteemi toimimist
hdlbustavad meetmed. Moningate toetavate tegurite gutist iseloomu arvestades taastub majandus
tBendoliselt siiski ebailihtlaselt ning killaltki loiult, pidades silmas maailmamajanduse nbrkust ning Gldist
suurt ebakindlust. Eelkdige peaksid kuni 2010. aasta keskpaigani vahenema investeeringud. Kasvav
tootus ja tarbijate vdhene kindlustunne pérsivad eratarbimist hoolimata sellest, et madal inflatsioon
mdjutab positiivselt reaalset kasutatavat tulu. Kui 2008. aastal oli SKP reaalkasv 0,6%, siis 2009. aastal
peaks kasv olema negatiivne, jaddes vahemikku —4,4% kuni —3,8%, ning ulatuma 2010. aastal —0,5% kuni
0,9%ni.

Tabel A. Makromajanduslik ettevaade euroala kohta

(keskmine aastane muutus protsentides)® ?

2008 2009 2010
UTHI 3,3 0,2-0,6 08-1,6
Reaalne SKP 0,6 4,4 ..-38 -0,5..09
Eratarbimine 0,3 -1,3...-05 -08...0,6
Valitsussektori tarbimine 19 1,4-20 1,0-18
Kapitali kogumahutus pdhivarasse -0,2 -12,1...-99 52..-1.2
Eksport (kaubad ja teenused) 0,9 -16,2 ... -13,6 -06-24
Import (kaubad ja teenused) 1,0 -136... 11,0 —23...21

1) Reaalset SKPd ja selle komponente késitlev ettevaade pohineb toédpaevade arvu jargi korrigeeritud andmetel. Impordi ja ekspordi
ettevaade h6lmab ka euroalasisest kaubandust.

2) SKP andmed hdlmavad euroala 16 riiki. 2009. aasta ettevaadete UTHI andmed hdlmavad ka Slovakkiat. Protsentides valjendatud
muutused 2009. aasta kohta pohinevad euroala koosseisul, kuhu Slovakkia oli kaasatud juba 2008. aastal.

Hinna- ja kuluettevaated

Toormehindade varasemate tousudega seotud baasefektide tulemusel peaks keskmine aastane UTHI-
inflatsioon véhenema 2009. aastal 0,2-0,6%, vorreldes 3,3%ga 2008. aastal. Ehkki baasefektide
arengusuund peaks lahikuudel p6orduma, hoiab euroala nérk maanduskasvu véljavaade hinnasurve
euroadlal méddukana ning 2010. aastal j&&b inflatsioon tdendoliselt vahemikku 0,8-1,6%. 2009. aastal
peaksid méarkimisvéarselt vdhenema tdotaja kohta makstavad hivitised, mis 2008. aastal jouliselt
kasvasid. Segjdrel hakkavad hiivitised aegam6tda taas suurenema, samal aja kui palgakasv nii avalikus
kui ka erasektoris on vaoshoitud, to6turutingimused halvenevad ning inflatsioon alaneb. 2009. aastal
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peaksid madalamad kasumimarginaalid inflatsiooni alandama, kuid seegjdrel peaks inflatsioon jdle
tBusma.

Vordlus 2009. aasta juuni ettevaatega

Tuginedes SKP eeldatust jOulisemale kasvule 2009. aasta teises kvartalis ning euroala ndudluse ja
vdlisndudluse oodatust veidi parematele véljavaadetele Ulgfddnud aasta jooksul, prognoositakse
2009. aasta juuni kuubilletéénis avaldatud eurosiisteemi ekspertide makromajandusliku ettevaatega
vorreldes nii 2009. kui ka 2010. aastaks ménevorra kiiremat SKP reaalkasvu.

2009. aasta juuni néitajatega vorreldes on kdrgemaks korrigeeritud ka UTHI aastakasvu prognoosi 2009.
ja 2010. aastaks, kajastades peamiselt energiahindade Ulespoole kohandamist ning véhemal mééral ka
SKP reaalkasvu positiivsemat ettevaadet.

Tabel B. Vordlus 2009. aasta juuni ettevaatega

(keskmine aastane muutus protsentides)

2008 2009 2010
Reaalne SKP-juuni 2009 0,6 51..-41 -10...04
Reaalne SK P- september 2009 0,6 44 ... 38 -05...09
UTHI —juuni 2009 33 0,1-05 06-14
UTHI — september 2009 33 0,2-0,6 08-1,6
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