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EUROALUEEN TALOUSNAKYMIA KOSKEVAT
EUROJARJESTELMAN ASIANTUNTIJOIDEN ARVIOT

Eurojérjestelmén asiantuntijat ovat laatineet 22.5.2013 mennessé saatavilla olleiden tietojen
perusteella kokonaistal oudellisen arvion euroal ueen tulevasta tal ouskehityksesta.? BK T heikkeni
edelleen vuoden 2013 enssmméisella neljannekselld, mutta sen arvioidaan léhtevan kasvuun
loppuvuoden kuluessa, ja kasvun odotetaan vauhdittuvan jonkin verran vuonna 2014. Talouden
elpymisen odotetaan saavan tukea euroalueen ulkopuolisen kysynnan véhittdisesta
piristymisestd, joka edistda vientia. Myos kotimainen kysynta piristynee gjan mittaan. Aluksi
Sitd edistavat l8hinna kasvua tukeva rahapolitiikka seka raaka-aineiden hintojen nousun
hidastuminen, joka tukee reaaitulojen kehitystd. Vuonna2014 myds julkisen talouden
vakauttamisessa saavutettu edistys piristanee kotimaista kysyntdd. Helkko kehitys
tydmarkkinoilla ja tarve jatkaa yksityisen sektorin taseiden sopeuttamista erdissa euroalueen
maissa heikentdvét odotettavasti talouden keskipitkdn aikavain kehitysndkymid BKT:n
odotetaan supistuvan 0,6 % vuonna 2013 ja kasvavan 1,1 % vuonna 2014. Vuonna 2012 BKT
supistui  0,5%. Euroalueen YKHI-inflagtion arvioidaan hidastuvan selvasti ja olevan
keskiméarin 1,4 % vuonna2013 ja 1,3 % vuonna 2014 (2,5% vuonna2012). Hidastumisen
odotetaan johtuvan aluksi pédasiassa elintarvike- ja energiaerien hintakehityksen
vaimenemisesta sekd ilman elintarvikkeiden ja energian hintoja lasketun Y KHI-inflaation
hienoisesta hidastumisesta heikon talouskehityksen vuoksi. Keskipitkén aikavélin
inflaationdkymien vakauden taustalla on se, etta niihin vaikuttaa vastakkaisia tekijoita yhtadlta
energian hintojen lasku ja toisaalta elintarvikkeiden hintojen nousun maltillinen nopeutuminen
ja talouden elpymiseen liittyvd kotimaisten inflaatiopaineiden kasvu, joka kuitenkin j&a
maltilliseksi kapasiteetin kayttdasteen ollessa edelleen ahainen.

Kehikko 1.

KORKOJA, VALUUTTAKURSSEJA, RAAKA-AINEIDEN HINTOJA JA FINANSSIPOLITIIKKAA KOSKEVAT
TEKNISET OLETUKSET

Korkoja ja raaka-aineiden hintoja koskevat tekniset oletukset perustuvat markkinaodotuksiin
14.5.2013. Lyhyita korkoja koskeva oletus on puhtaasti tekninen. Lyhyita korkoja mitataan
kolmen kuukauden euriborkorolla, ja markkinaodotukset johdetaan futuurisopimusten pohjalta.
Talla menetelmalla keskimadraiseksi korkotasoksi saadaan 0,2 % vuonna2013 ja 0,3 %
vuonna 2014. Markkinaodotusten mukaan valtion 10 vuoden joukkolainojen nimellistuotot
euroalueella ovat keskimadrin 2,8 % vuonna 2013 ja 3,1 % vuonna2014. Termiinikorkojen
kehityksen perusteella pankkien Iyhyiden ja pitkien antolainauskorkojen odotetaan olevan
aimmillaan vuoden 2013 jalkipuoliskolla ja alkavan sen jdlkeen hiljalleen nousta, kun

1 EKP:n neuvosto padtti 2.5.2013, ettd arviot esitetddn vastedes paits vaihteluvaleind my6s keskilukuina

Julkaisemalla keskiluvut pyritédn lisdédmaan avoimuutta ja helpottamaan arvioista tiedottamista. Vaihteluvalit
puolestaan ilmentévét arvioihin liittyvad epavarmuutta. Vaihteluvalit perustuvat aiempina vuosina laadittujen
arvioiden ja toteutuneen kehityksen vélisiin eroihin. Vaihteluvdlien leveys on nédiden erojen itseisarvojen
keskiarvo kerrottuna kahdella. Vaihteluvélien laskentamenetelméé, johon sisdltyy mekanismi poikkeuksellisten
tapahtumien vaikutuksen korjaamiseksi, esitellédn EKP:n verkkosivuilla julkaisussa "New procedure for
constructing Eurosystem and ECB staff projection ranges’ (EKP, joulukuu 2009).

Eurojérjestelmén asiantuntijoiden kokonaistaloudelliset arviot on tuotettu EKP:n ja euroalueen kansallisten
keskuspankkien asiantuntijoiden yhteistyona. Ne laaditaan kahdesti vuodessa, ja ne muodostavat osan aineistoa,
jota EKP:n neuvosto kayttéd arvioidessaan talouskehitystd ja hintavakauteen kohdistuvia riskegja. Lisdtietoa
arvioiden laatimisessa kaytettavistd menetelmista ja tekniikoista on oppaassa "A guide to Eurosystem staff
macroeconomic projection exercises” (EKP, kesékuu 2001). Opas on luettavissa EKP:n verkkosivuilla.
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markkinakorkojen muutokset valittyvéat vaéhitellen lainakorkoihin. Raaka-aineiden hintoja
koskevat  oletukset perustuvat  14.5.2013 péadttyneen  kahden  viikon  jakson
futuurimarkkinahintoihin.  Brent-raakadljyn barrelihinnan oletetaan laskevan ja olevan
112,0 Y hdysvaltain dollaria vuonna2012 ja 105,5 dollaria vuonna 2013 sek& 100,0 dollaria
vuonna2014. Muiden kuin energiaraaka-aineiden dollarihintojen oletetaan laskevan 5,6 %
vuonna 2013 ja nousevan 0,5 % vuonna 2014.2

Kahdenvélisten vauuttakurssien oletetaan pysyvan arviointijakson aikana muuttumattomina
silla tasolla, jolla ne keskim&érin olivat toukokuun 14. paivéa edelténeiden kahden viikon
aikana. Euron dollarikurssin oletetaan siis olevan koko arviointijakson ajan 1,31 eli 1,8 %
vahvempi kuin vuonna 2012. Euron efektiivisen valuuttakurssin oletetaan vahvistuvan 2,8 %
vuonna 2013 ja pysyvéan muuttumattomana vuonna 2014.

Finanssipolitiikkaa koskevat oletukset perustuvat kansallisiin budijettisuunnitelmiin euroalueen
eri maissa (tilanne 22.5.2013). Oletuksiin on sisdlytetty kaikki sellaiset julkisen vallan
toimenpiteet, jotka on joko jo hyvaksytty kansdlisessa parlamentissa tai médritelty
hallitustasolla yksityiskohtaisesti niin, etti ne todennakoisesti 18péisevét |ainsdadantoprosessin.

KANSAINVALISTA YMPARISTOA KOSKEVAT OLETUKSET

Euroalueen ulkopuolisen maailman BKT:n kasvun arvioidaan nopeutuvan tarkastelujaksolla
véhitellen. Vuonna 2013 sen arvioidaan olevan 3,6 % eli samoissa lukemissa kuin vuonna 2012,
javuonna 2014 sen odotetaan nopeutuvan 4,2 prosenttiin. Vuoden 2013 alusta lghtien yritysten
luottamus ja tilanne maailman rahoitusmarkkinoilla ovat kohentuneet, kun erdét keskeiset riskit
(kuten mahdollisuus, ettd Y hdysvaltain talous supistuisi rajusti finanssipolitiikan Kiristymisen
vuoksi tai ettd Kiinan talouskasvu tyrehtyisi) ovat osittain véistyneet. Maailmantalouden
elpyminen on kuitenkin haurasta, mista kertoo sekin, ettd eréiden kyselyjen mukaan yritysten
luottamus on helkentynyt viime aikoina. Suurimpien kehittyneiden talouksien keskipitkan
aikavédlin kasvundkymida haittaavat edelleen useat tekijét: kotitaloudet ovat edelleen raskaasti
velkaantuneita, vaikka yksityisen sektorin velkatilannetta onkin onnistuttu tasapainottamaan
jonkin verran, jajulkista taloutta tdytyy edelleen vakauttaa viipymétta eréissa tal ouksissa. Muut
kasvun esteet (kuten suuri ty6ttdmyys) ovat vaistymassa vain vahitellen. Kehittyvien talouksien
kasvun odotetaan kuitenkin pysyvéan vankkana, kun luotonannon kasvu tukee talouskehitysta.
Monet ndistd talouksista kasvavat |dhes kasvupotentiadlinsa ragjoilla, mika tukee
maail mantal ouden kasvua merkittavélla tavalla. Maailmankaupan oletetaan piristyvan vahitellen
ens vuoden kuluessa. Euroalueen ulkomaisen kysynnan arvioidaan kasvavan 2,7 %
vuonna 2013 ja 5,6 % vuonna 2014 (3,6 % vuonna 2012).

BKT:N KASVUA KOSKEVAT ARVIOT

Euroalueen BKT supistui 0,2 % vuoden 2013 ensimmaéisella neljénnekselld — supistuttuaan
my6s viidella edellisella neljanneksella. Kotimainen kysyntd heikkeni ensimmaéisella
vuosingjanneksella padasiassa siksi, etté investoinnit vahenivat selvasti, kun luottamus oli
heikkoa ja kylmatalvi haittasi rakennustoimintaa etenkin Saksassa. Y ksityinen kulutus lisdantyi
hienokseltaan, mutta julkinen kulutus vaheni jonkin verran. Tuonti supistui enssmmaisella

®  Oljyn jadintarvikeraaka-aineiden hintoja koskevat oletukset perustuvat futuurihintoihin arviointijakson loppuun

asti. Muiden raaka-aineiden kuin energian ja eintarvikkeiden hintojen oletetaan kehittyvan futuurihintojen
mukaisesti vuoden 2014 ensimmaiseen neljannekseen asti ja seurailevan sen jalkeen maailman talouskehitysta.
(euroméaréisten) tuottgjahintoja koskevien oletusten pohjalta.  Tuottajahintojen Kkehitysta arvioidaan
ekonometrisella mallilla, jossa otetaan huomioon elintarvikeraaka-aineiden maail manmarkkinahintojen kehitys.
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neljanneksella vientia enemman, joten ulkomaankaupalla oli positiivinen nettovaikutus BKT:n
kasvuun.

BKT:n odotetaan léhtevén kasvuun vuoden 2013 kuluessa, ja kasvun ennakoidaan vauhdittuvan
vuonna2014. Elpymisen odotetaan saavan tukea ulkomaisen Kkysynnan vahittéisesta
piristymisestd, joka edistda vientia. My0s kotimainen kysynta vahvistunee gjan mittaan. Aluksi
kysynnan piristymisté edistavét epasuotuisan talvisdan haittavaikutusten vaistyminen erityisesti
rakennusalalla Saksassa seké kasvua tukeva rahapolitiikka ja raaka-aineiden hintojen nousun
hidastuminen, joka tukee reaalitulojen kehitystd. Vuonna2014 myo6s julkisen talouden
vakauttami sessa saavutettu edistys piristéanee kotimaista kysyntdé. Kysyntda kuitenkin heikentéa
edelleen se, ettd kuluttgjien ja yritysten luottamus on pysynyt yleisesti ottaen huonona, kehitys
tydmarkkinoilla on heikkoa ja osassa maista on jatkettava yksityisen sektorin velkaantumisen
vahentdmistéd. Epéasuotuisan vaikutuksen odotetaan véistyvan arviointijakson aikana vain
vahitellen.

Kaiken kaikkiaan elpymisen arvioidaan olevan historiallisesti katsottuna vaimeaa. BKT:n
odotetaan supistuvan vuonna 2013 vuositasolla keskimaarin 0,6 %. Padasiallisena syynd on
kuitenkin BKT:n supistumisesta vuoden 2012 lopulla ja vuoden 2013 alussa johtuva
negatiivinen kasvuperintd. Vuonna2014 talouden odotetaan kasvavan 1,1 %. Kehityksen
taustalla ovat kotimaisen kysynndn huomattavan negatiivinen vaikutus vuonna 2013, kysynnan
elpyminen sen jalkeen sekd ulkomaankaupan positiivinen nettovai kutus.

Euroalueen ulkopuolelle suuntautuvan viennin kasvun arvioidaan el pyvan hitaasti vuoden 2013
kuluessa ja vauhdittuvan vuonna2014 paddasiassa ulkomaisen kysynnan vahittéisen
voimistumisen ansiosta. Euroalueen vientimarkkinaosuuksien arvioidaan pienenevan jonkin
verran vuonna 2013 euron vahvistumisen vuoksi mutta vakaantuvan arviointijakson loppua
kohti. Vientimarkkinaosuudet kasvoivat huomattavasti vuosina 2009-2012, kun euroalueen
kilpailukyky (vientihinnat euroalueen ulkopuolelle suhteessa kilpailijoiden euroméaréisiin
hintoihin) koheni. Euroalueen kotimaisen kysynnan suhteellisen heikkouden vuoks euroalueen
siséisen viennin arvioidaan kasvavan pajon euroalueen ulkopuolelle suuntautuvaa vientia
hitaammin.

Yritysten investointien arvioidaan olevan vdhéisia valtaosan vuotta 2013, silla luottamus on
heikkoa, kapasiteetin kayttOaste alhainen ja kysynténakymét hauraat. Investointien arvioidaan
kuitenkin lisdantyvan vuoden lopulta l&htien, kun kotimainen ja ulkomainen kysynta
voimistuvat vahitellen, korot ovat erittéin alhaiset, voittomarginaalit kasvavat ja pééomakantaa
on tarpeen uudistaa investointien pysyttyd vaimeina useita vuosia. Tarve jatkaa yritysten
taseiden uudelleenjarjestelya sek& erdiden euroalueen maiden ja toimialojen epasuotuisat
rahoitusolot hidastanevat silti edelleen yritysten investointien elpymisté arviointijaksolla, joskin
véhenevassda madrin.  Asuinrakennusinvestoinnit  vahenevat todenndkoOisesti  edelleen
vuonna 2013, ja kehityksen odotetaan pysyvan heikkona my6s vuoden 2014 puolella, mika
johtuu padasi assa tarpeesta jatkaa sopeutusta erdiden maiden asuntomarkkinoilla, kaytettéavissa
olevien tulojen heikosta kasvusta ja kuluttgjien luottamuksen pysymisestéd hauraana. Néiden
tekijoiden haittavaikutuksia tasoittaa jossakin maérin asuinrakennusinvestointien suhteellinen
houkuttelevuus erdissa toisissa maissa, joissa asuntolainakorot ovat historiallisesti katsottuna
erittéin ahaiset. Useissa euroalueen maissa odotetaan toteutettavan julkisen talouden
vakauttamistoimia, joten julkisten investointien ennakoidaan supistuvan arviointijaksolla.
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Taulukko 1. Euroalueen talousnékymid koskevat arviot

(keskiméér&inen vuotuinen prosenttimuutos)”

2012 2013 2014

YKHI 25 14 1,3
[1,3-1,5] [0,7-1,9]

BKT -0,5 -0,6 1,1
[-1,0--0,2] [0,0-2,2]

Y ksityinen kulutus -1,3 -0,8 0,6
[-1,1--0,5] [-0,5-1,7]

Julkinen kulutus -04 -0,1 0,6
[-0,6-0/4] [-0,1-1,3]

Kiinteédn padoman bruttomuodostus -4,2 -2,9 1,8
[-41--17] [-0,94,5]

Vienti (tavarat ja palvelut) 29 0,8 41
[-1,0-2,6] [0,3-7,9]

Tuonti (tavarat ja palvelut) -0,7 -0,7 38
[-2,5-1,1] [0,1-7,5]

1) BKT:ta ja sen erid koskevat arviot perustuvat tyopéivakorjattuihin tietoihin. Tuontia ja vientia koskevat arviot
sisdltavat myos euroal ueen siséisen kaupan.

Yksityisen kulutuksen odotetaan pysyvan jokseenkin tasaisena loppuvuonna2013, kun
kaytettavissa olevat reaalitulot vakaantuvat. Vakaantumisen taustalla on pitkélti vastakkaisiin
suuntiin vaikuttavien tekijéiden yhteisvaikutus: yhtéélta tydllisyys heikkenee edelleen ja muut
kuin pakkatulot véhenevédt, ja toisadlta tyontekijaa kohden lasketut reaaliset
tyovoimakustannukset kasvavat inflaation hidastumisen my6té. Yksityisen kulutuksen kasvun
odotetaan vauhdittuvan jonkin verran vuonna2014. Kasvua tukevat edistyminen julkisen
talouden vakauttamisessa seké tyotulojen kasvu tydmarkkinatilanteen kohentuessa. Julkisen
kulutuksen arvioidaan pysyvan kutakuinkin muuttumattomana vuonna 2013 julkisen talouden
vakauttamistoimien vuoksi, mutta vuonna 2014 sen odotetaan kasvavan hieman.

Tuonti euroalueen ulkopuolelta elpyy arvioiden mukaan vuoden 2013 kuluessa, joskin
kokonaiskysynnan jatkuva vaimeus hidastaa el pymista.

Kriisin odotetaan heikentdneen potentiaalista kasvua, mutta vaikutuksen voimakkuudesta el
edelleenkd@én ole varmuutta. Varsinkin tydllisyyden ja investointien jatkuva heikkous haittaa
potentiaalisen tuotannon kasvundkymida Kun otetaan huomioon BKT:n kasvundkymét,
tuotantokuilun arvioidaan pysyvan negatiivisena. Sen lagjuutta on kuitenkin vaikea arvioida
tarkasti.

HINTOJA JA KUSTANNUKSIA KOSKEVAT ARVIOT

YKHI-inflagtiovauhdin arvioidaan hidastuvan ja olevan keskimé&rin 1,4 % vuonna2013 ja
1,3% vuonna2014 (2,5% vuonna2012). Sen odotetaan hidastuvan vuoden 2013 kuluessa
hintojen nousun — arvioidaan hidastuvan voimakkaasti. Vuonna 2012 hintojen nousu oli nopeaa.
Energian hinnan nousuvauhdin arvioidaan hidastuvan osin siksi, etta 6ljyn hinnan taannoisen
nousun vaikutus j&a pois vertailusta ja 6ljyn hinnan ol etetaan laskevan vahitellen arviointijakson
aikana. Vertailugjankohdan vaikutus hidastaa auksi myds elintarvikkeiden hintojen
nousukehitystd, silla aiemman hinnannousun vaikutuksen odotetaan véistyvan. Mydhemmin
elintarvikkeiden hintoihin kohdistuu nousupaineita, silla elintarvikeraaka-aineiden hintojen
oletetaan nousevan Euroopassa ja muualla maailmassa arviointijaksolla. Ilman elintarvikkeiden
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ja energian hintoja lasketun YKHI-inflaatiovauhdin arvioidaan hidastuvan hieman kuluvana
vuonna heikon talouskehityksen vuoksi. Vuonna 2014 sen odotetaan hienokseltaan nopeutuvan
talouden hitaan elpymisen myodtd Ulkomaiset inflaatiopaineet ovat hellitténeet viime
kuukausina euron vahvistuttua vuonna2013 ja 6ljyn ja muiden raaka-aineiden hintojen
laskettua. Tuonnin deflaattorin vuotuisen kasvuvauhdin arvioidaankin hidastuvan voimakkaasti
vuonna 2013. Sen ennakoidaan nopeutuvan vahitellen arviointijakson loppua kohti, kun euron
taannoisen vahvistumisen vaikutus véistyy, muiden raaka-aineiden kuin energian hinnat
nousevat ja tuontikysynté vauhdittuu.

Kotimaisista inflaatiopaineista tyontekijéa kohden laskettujen tyévoimakustannusten vuotuisen
nousuvauhdin odotetaan pysyvan kutakuinkin tasaisena vuosina2013-2014. Kun otetaan
huomioon arvioitu kuluttgjahintainflaation hidastuminen, tyontekijéd kohden laskettujen
readlisten tydvoimakustannusten odotetaan nousevan maltillisesti arviointijakson aikana
Vuosina 2011 ja 2012 ne laskivat. Yksikkotyokustannusten kasvun arvioidaan pysyvén
vuonna 2013 kutakuinkin vuoden 2012 lukemissa €li verrattain nopeana, mutta vuonna 2014 sen
odotetaan hidastuvan suhdannevaiheeseen liittyvan tuottavuuden kasvun vauhdittumisen myoté.
Voittomarginaalit supistuivat voimakkaasti vuonna 2012, ja vuonna 2013 niiden odotetaan
edelleen hieman supistuvan kotimaisen talouskehityksen heikkouden ja yksikkéty 6kustannusten
suhteellisen vahvan kasvun vuoksi. Sitten voittomarginaalien odotetaan elpyvan
yksikkotydkustannusten kasvun hidastumisen ja taloustilanteen asteittai sen kohenemisen my6ta.
Osana julkisen talouden vakauttamisohjelmia toteutettavien hallinnollisesti sdénneltyjen
hintojen ja vélillisten verojen korotusten odotetaan nopeuttavan Y KHI-inflaatiota merkittavasti
vuosina 2013 ja 2014. Vaikutus on kuitenkin pienempi kuin vuonna 2012.

VERTAILUA MAALISKUUN 2013 ARVIOON

BKT:n kehitys vuonna2013 on l&hinna tuoreimpien BKT-tietojen vaikutuksesta arvioitu
hieman heilkommaksi kuin maaliskuun 2013 Kuukausikatsauksessa julkaistussa EKP:n
asiantuntijoiden arviossa. BKT:n kasvuarviota vuodelle 2014 on tarkistettu hieman ylospain
korkojen sek& euron efektiivisen valuuttakurssin laskun kasvua tukevan vaikutuksen vuoksi.
Vuoden 2013 YKHI-inflaatiovauhti on arvioitu maaliskuista hitaammaksi, mika johtuu
padasiassa Oljyn dollarihintojen laskusta, jonka vaikutus on suurempi kuin euron efektiivisen
valuuttakurssin heikkenemisen vaikutus.

Taulukko 2. Vertailua maaliskuun 2013 arvioon

(keskimaaréinen vuotuinen prosenttimuutos)

2013 2014

BKT — maaliskuu 2013 -0,5 1,0
[-0,9--0,1] [0,0-2,0]

BKT — kesdkuu 2013 -0,6 11
[-1,0--0,2] [0,0-2,2]

Y KHI — maaliskuu 2013 16 13
[1,2-2,0] [0,6-2,0]

Y KHI —kesdkuu 2013 14 1,3
[1,3-1,5] [0,7-1,9]
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Kokonaistaloudellinen arvio

(keskiméarainen vuotuinen prosenttimuutos)

a) Euroalueen YKHI b) Euroalueen BK T
3,0 2,5
2,0 -
2,5 - ||
1,5
2,0 -
1,0
1,5 ' 0,5 -
0,0 T T ]
1,0
_015 B -
0,5 -
1,0 -
0,0 T T 1 -1,5 -
2012 2013 2014 2012 2013 2014

1) BKT:takoskevat arviot perustuvat tydpéivakorjattuihin tietoihin.

Kehikko 2.

MUIDEN LAITOSTEN ENNUSTEET

Useat kansainvaliset jarjestét ja yksityiset ennustelaitokset julkaisevat ennusteita euroalueen
talousnakymista. Nama ennusteet eivédt kuitenkaan ole taéysin vertailukelpoisia keskenddn
eivitka eurojarjestelman asiantuntijoiden laatimien kokonaistaloudellisten arvioiden kanssa,
koska ne on laadittu eri gjankohtina. Lisaks (osittain maarittelemattoméat) menetelmét, joilla
oletukset finanssipolitiikkaa, rahoitusmarkkinoita seka ulkoisia tekijoita koskevista muuttujista
kuten 6ljyn ja muiden raaka-aineiden hinnoista johdetaan, poikkeavat toisistaan. Myos
tyopéivakorjauksissa kaytetyissa menetel missa on eroja (ks. taulukko).

Talla hetkella kaytettéavissa olevissa muiden ennustelaitosten ennusteissa euroalueen BKT:n
odotetaan supistuvan 0,3-0,6 % vuonna2013, €eli ennusteet asettuvat eurojarjestelman
asiantuntija-arvioiden vaihteluvéille ja ovat |ghelld keskilukua (-0,6 %). Vuonna 2014 BKT:n
arvioidaan kasvavan 0,9-1,2 %, €i namakin ennusteet ovat eurojarjestelman asiantuntija-
arvioiden vaihteluvdlilla jalahelléa keskilukua (1,1 %).

Muiden ennustelaitosten inflaatioennusteissa keskimaardisen vuotuisen Y KHI-inflaation
ennakoidaan olevan 1,5-1,7 % vuonna2013. Ennusteet asettuvat hieman eurojérjestelman
asiantuntija-arvioiden vaihteluvain ja keskiluvun ylapuolelle. Vuonna 2014 Y KHI-inflaation
odotetaan olevan keskiméaarin 1,2-1,6 %. Ennusteet ovat siis eurojarjestelman asiantuntija-
arvioiden vaihteluvalilla jalahella keskilukua (1,3 %).

EKP
Euroalueen talousnékymid koskevat eurojarjestelman asiantuntijoiden arviot
Kesékuu 2013



Euroalueen BKT:n kasvua ja YKHI-inflaatiota koskevien ennusteiden vertailua

(keskimaarainen vuotuinen prosentti muutos)

Julkistamisajan BKT:n kasvu YKHI-inflaatio
kohta
2013 2014 2013 2014

IMF huhtikuu 2013 -0,3 1,1 1,7 15
Survey of Professional Forecasters | toukokuu 2013 -0,4 1,0 1,7 1,6
Consensus Economics Forecasts toukokuu 2013 -0,5 0,9 1,6 1,6
Euro Zone Barometer toukokuu 2013 -04 1,0 1,6 1,6
-Kyselytutkimus

OECD toukokuu 2013 -0,6 1,1 15 1,2
Euroopan komissio toukokuu 2013 -0,4 1,2 1,6 1,5
Eurojérjestel mén asiantuntijoiden kesdkuu 2013 -0,6 11 1,4 1,3
arviot [-1,0—-0,2] [0,0-2,2] [1,3-1,5] [0,7-1,9]

Lahteet: Euroopan komission ennuste (kevét 2013), IMF World Economic Outlook (huhtikuu 2013), OECD
Economic Outlook (toukokuu 2013), Consensus Economics Forecasts, MJEconomics ja EKP:n Survey of
Professional Forecasters.

Huom. Eurojérjestelman asiantuntijoiden arviot ja OECD:n ennusteet perustuvat tyopaivakorjattuihin tietoihin, kun
taas Euroopan komission ja IMF:n luvuissa e oteta huomioon sité, montako tydpéivaa kunakin vuonna on. Muissa
ennusteissa el mainita, perustuvatko ne tydpéivakorjattuihin tietoihin vai eivét.
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