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ΜΑΚΡΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΕΣ  ΠΡΟΒΟΛΕΣ  ΕΜΠΕΙΡΟΓΝΩΜΟΝΩΝ  ΤΟΥ  
EΥΡΩΣΥΣΤΗΜΑΤΟΣ  ΓΙΑ  ΤΗ  ΖΩΝΗ  ΤΟΥ  ΕΥΡΩ  
 
Οι εµπειρογνώµονες του Ευρωσυστήµατος κατάρτισαν προβολές για τις µακροοικονοµικές εξελίξεις στη 
ζώνη του ευρώ, µε βάση τα στοιχεία που ήταν διαθέσιµα έως τις 20 Μαΐου 2008.1 Ο µέσος ετήσιος 
ρυθµός αύξησης του πραγµατικού ΑΕΠ θα διαµορφωθεί, σύµφωνα µε τις προβολές, µεταξύ 1,5% και 
2,1% το 2008 και µεταξύ 1,0% και 2,0% το 2009. Ο µέσος ρυθµός ανόδου του συνολικού Εν∆ΤΚ θα 
διαµορφωθεί µεταξύ 3,2% και 3,6% το 2008 και µεταξύ 1,8% και 3,0% το 2009. 
 
Πλαίσιο 1 
 
ΤΕΧΝΙΚΕΣ  ΥΠΟΘΕΣΕΙΣ  
 
Οι προβολές εµπειρογνωµόνων του Ευρωσυστήµατος βασίζονται σε µια σειρά υποθέσεων οι οποίες αφορούν τα 
επιτόκια, τις συναλλαγµατικές ισοτιµίες, τις τιµές του πετρελαίου, τις τιµές των βασικών εµπορευµάτων και τις 
δηµοσιονοµικές πολιτικές.  
 
Οι τεχνικές υποθέσεις που αφορούν τα επιτόκια και τις τιµές των βασικών εµπορευµάτων βασίζονται στις 
προσδοκίες της αγοράς σύµφωνα µε στοιχεία έως και τις 14 Μαΐου 2008.2 Όσον αφορά τα βραχυπρόθεσµα επιτόκια, 
όπως µετρούνται βάσει του EURIBOR τριών µηνών, οι προσδοκίες της αγοράς προκύπτουν από τα προθεσµιακά 
επιτόκια, τα οποία αποτυπώνουν την εικόνα της καµπύλης αποδόσεων στις 14 Μαΐου 2008. Υποδηλώνουν µέσο 
επίπεδο 4,9% το 2008 και µείωση στο 4,3% το 2009.3 Οι προσδοκίες της αγοράς για τις ονοµαστικές αποδόσεις των 
10ετών οµολόγων του ∆ηµοσίου στη ζώνη του ευρώ υποδηλώνουν σταδιακή αύξηση από 4,4% κατά µέσο όρο το 
2008 σε 4,6% το 2009. Το βασικό σενάριο των προβολών περιλαµβάνει επίσης την υπόθεση ότι οι διαφορές 
τραπεζικών επιτοκίων χορηγήσεων θα παραµείνουν στα σηµερινά τους επίπεδα, αντανακλώντας την τρέχουσα 
περίοδο αυξηµένης επίγνωσης των κινδύνων στις χρηµατοπιστωτικές αγορές. Όπως προκύπτει από τις εξελίξεις στις 
αγορές συµβολαίων µελλοντικής εκπλήρωσης κατά το διάστηµα δύο εβδοµάδων που έληξε στις 14 Μαΐου 2008, οι 
τιµές του πετρελαίου ανά βαρέλι αναµένεται, βάσει των υποθέσεων, να διαµορφωθούν κατά µέσο όρο στα 113,3 
δολάρια ΗΠΑ το 2008 και στα 117,7 δολάρια ΗΠΑ το 2009. Η µέση ετήσια αύξηση των τιµών των βασικών 
εµπορευµάτων εκτός των τροφίµων και της ενέργειας σε δολάρια ΗΠΑ θα είναι, βάσει των υποθέσεων, 13,8% 
το 2008 και 6,2% το 2009. Οι διεθνείς τιµές των τροφίµων θα αυξηθούν, βάσει των υποθέσεων, κατά 44,0% το 2008 
και 6,1% το 2009. 
 
∆ιατυπώνεται η τεχνική υπόθεση ότι οι διµερείς συναλλαγµατικές ισοτιµίες θα παραµείνουν αµετάβλητες στο 
χρονικό ορίζοντα προβολής στα µέσα επίπεδα που επικρατούσαν κατά την περίοδο δύο εβδοµάδων που έληξε 
στις 14 Μαΐου 2008. Αυτό συνεπάγεται ότι η συναλλαγµατική ισοτιµία ευρώ/δολαρίου ΗΠΑ θα διαµορφωθεί 

                                                           
1  Οι µακροοικονοµικές προβολές των εµπειρογνωµόνων του Ευρωσυστήµατος καταρτίζονται από κοινού από εµπειρογνώµονες της 

ΕΚΤ και των ΕθνΚΤ της ζώνης του ευρώ. Οι προβολές, οι οποίες καταρτίζονται δύο φορές το χρόνο, συµβάλλουν στην 
αξιολόγηση που διενεργεί το ∆ιοικητικό Συµβούλιο για τις οικονοµικές εξελίξεις και τους κινδύνους διατάραξης της σταθερότητας 
των τιµών. Περισσότερες πληροφορίες για τις διαδικασίες και τις τεχνικές που χρησιµοποιούνται παρέχονται στο έντυπο “A guide 
to Eurosystem staff macroeconomic projection exercises”, ΕΚΤ, Ιούνιος 2001. Προκειµένου να εκφραστεί η αβεβαιότητα που 
χαρακτηρίζει τις προβολές, τα αποτελέσµατα για κάθε µεταβλητή παρουσιάζονται υπό τη µορφή διαστηµάτων. Τα διαστήµατα 
αυτά βασίζονται στη διαφορά µεταξύ των πραγµατοποιήσεων και των προηγούµενων προβολών που είχαν καταρτιστεί επί σειρά 
ετών. Το εύρος κάθε διαστήµατος είναι διπλάσιο από το µέσο όρο της διαφοράς αυτής, σε απόλυτες τιµές. Στην παρούσα 
συγκυρία, όµως, λόγω των εξελίξεων στις χρηµατοπιστωτικές αγορές και στις τιµές των βασικών εµπορευµάτων, η αβεβαιότητα 
που χαρακτηρίζει τις προβολές είναι πιθανώς µεγαλύτερη από ό,τι συνήθως. 

2  Οι υποθέσεις για τις τιµές του πετρελαίου και των τροφίµων βασίζονται στις τιµές των συµβολαίων µελλοντικής εκπλήρωσης µέχρι 
το τέλος του 2009. Όσον αφορά τα άλλα βασικά εµπορεύµατα, οι τιµές τους θα ακολουθήσουν, βάσει των υποθέσεων, τα 
συµβόλαια µελλοντικής εκπλήρωσης έως τα µέσα του 2009 και στη συνέχεια θα εξελιχθούν σύµφωνα µε την παγκόσµια 
οικονοµική δραστηριότητα. 

3  Οι προσδοκίες της αγοράς, µετρούµενες µε τα προθεσµιακά επιτόκια, µπορεί να αποκλίνουν ελαφρά από τα επιτόκια των 
συµβολαίων µελλοντικής εκπλήρωσης επί του EURIBOR. Βλ. τη µεθοδολογική σηµείωση στο πλαίσιο µε τίτλο 
“Μακροοικονοµικές προβολές εµπειρογνωµόνων της ΕΚΤ για τη ζώνη του ευρώ” στο τεύχος Μαρτίου 2007 του Μηνιαίου 
∆ελτίου. 
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σε 1,54 και ότι η σταθµισµένη συναλλαγµατική ισοτιµία του ευρώ θα είναι, κατά µέσο όρο, υψηλότερη κατά 6,4% το 
2008 σε σχέση µε το µέσο όρο του 2007 και κατά 0,4% υψηλότερη το 2009 σε σχέση µε το µέσο όρο του 2008. 
 
Οι υποθέσεις για τη δηµοσιονοµική πολιτική βασίζονται στα εθνικά σχέδια προϋπολογισµών σε κάθε χώρα-µέλος 
της ζώνης του ευρώ και περιλαµβάνουν όλα τα µέτρα πολιτικής που έχουν ήδη εγκριθεί από τα εθνικά κοινοβούλια ή 
έχουν προσδιοριστεί λεπτοµερώς από τις κυβερνήσεις και είναι πιθανό ότι θα εγκριθούν νοµοθετικά.  
 
 
 
ΤΟ  ∆ΙΕΘΝΕΣ  ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝ  
 
Η παγκόσµια οικονοµική ανάπτυξη (εκτός της ζώνης του ευρώ) αναµένεται να εξασθενήσει το 2008 και 
στη συνέχεια να επιταχυνθεί σταδιακά στη διάρκεια του 2009. Η υποχώρηση σύµφωνα µε τις προβολές 
για το 2008 αντανακλά κυρίως την επιβράδυνση στις Ηνωµένες Πολιτείες και σε ορισµένες άλλες 
ανεπτυγµένες οικονοµίες οι οποίες επηρεάζονται από τη συνεχιζόµενη χρηµατοπιστωτική αναταραχή. 
Μετά από υποτονική άνοδο το α΄ εξάµηνο του 2008, η οικονοµική δραστηριότητα στις Ηνωµένες 
Πολιτείες αναµένεται, βάσει των προβολών, να ανακάµψει σταδιακά, υποστηριζόµενη από τη χαλάρωση 
της νοµισµατικής πολιτικής και, προσωρινά, από την ώθηση που παρείχε η πρόσφατη δέσµη 
δηµοσιονοµικών µέτρων, καθώς και από τη συνεχιζόµενη δυναµική άνοδο των καθαρών εξαγωγών. 
Παρόλο που η επιβράδυνση στις Ηνωµένες Πολιτείες αναµένεται να επηρεάσει και άλλες οικονοµίες, 
ιδίως τους εγγύτερους εµπορικούς της εταίρους, οι επιδράσεις θα παραµείνουν, βάσει των υποθέσεων, 
σχετικά περιορισµένες για τις αναδυόµενες αγορές και τις χώρες που παράγουν βασικά εµπορεύµατα.  
 
Συνολικά, ο ετήσιος ρυθµός αύξησης του παγκόσµιου πραγµατικού ΑΕΠ εκτός της ζώνης του ευρώ 
αναµένεται, σύµφωνα µε τις προβολές, να διαµορφωθεί κατά µέσο όρο σε 4,0% περίπου το 2008 και 
το 2009. Ο ρυθµός ανάπτυξης των εξωτερικών αγορών προορισµού των εξαγωγών της ζώνης του ευρώ 
εκτιµάται ότι θα είναι περίπου 5,6% το 2008 και 5,8% το 2009.  
 
 
ΠΡΟΒΟΛΕΣ  ΓΙΑ ΤΗΝ ΑΥΞΗΣΗ ΤΟΥ ΠΡΑΓΜΑΤΙΚΟΥ  ΑΕΠ 
 
Ο υποκείµενος ρυθµός οικονοµικής ανάπτυξης της ζώνης του ευρώ ακολουθεί καθοδική πορεία από 
το 2006. Οι πιο πρόσφατοι δείκτες επιβεβαιώνουν την επιβράδυνση, η οποία οφείλεται στην αύξηση των 
τιµών των βασικών εµπορευµάτων, στην ανατίµηση της συναλλαγµατικής ισοτιµίας και στην 
επιβράδυνση της παγκόσµιας οικονοµίας. Σύµφωνα µε την πρώτη εκτίµηση της Eurostat, ο τριµηνιαίος 
ρυθµός αύξησης του πραγµατικού ΑΕΠ της ζώνης του ευρώ το α΄ τρίµηνο του 2008 ήταν 0,8%, από 
0,3% το δ΄ τρίµηνο του 2007. Καθώς αυτή η πολύ ευνοϊκή εξέλιξη σχετίζεται εν µέρει µε πρόσκαιρους 
παράγοντες, αναµένεται κάποια µεταβλητότητα στους τριµηνιαίους ρυθµούς αύξησης, και η οικονοµική 
δραστηριότητα εκτιµάται, βάσει των προβολών, ότι θα επιβραδυνθεί τα προσεχή τρίµηνα. Η οικονοµική 
δραστηριότητα αναµένεται να αρχίσει να επιταχύνεται το 2009, επωφελούµενη από την παγκόσµια 
ανάκαµψη και σηµειώνοντας τριµηνιαίους ρυθµούς αύξησης γύρω στο 0,5% προς το τέλος του χρονικού 
ορίζοντα προβολής. Κατά συνέπεια, ο µέσος ετήσιος ρυθµός αύξησης του πραγµατικού ΑΕΠ εκτιµάται 
ότι θα διαµορφωθεί, βάσει των προβολών, µεταξύ 1,5% και 2,1% το 2008, αφού ληφθεί υπόψη και µια 
επίδραση «εκ µεταφοράς» (0,7 της εκατοστιαίας µονάδας) από την οικονοµική ανάπτυξη το 2007. Το 
2009, ο ετήσιος ρυθµός αύξησης του πραγµατικού ΑΕΠ εκτιµάται ότι θα διαµορφωθεί µεταξύ 1,0% 
και 2,0%. 
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Πίνακας  1: Μακροοικονοµικές  προβολές  για  τη ζώνη του ευρώ  
 
(µέσες ετήσιες εκατοστιαίες µεταβολές1), 2)) 
 

 2007 2008 2009 
Εν∆ΤΚ 2,1 3,2-3,6 1,8-3,0 
    
Πραγµατικό ΑΕΠ  2,7 1,5-2,1 1,0-2,0 
  Ιδιωτική κατανάλωση 1,6 1,1-1,5 0,9-2,1 
  ∆ηµόσια κατανάλωση 2,1 1,3-2,3 1,2-2,2 
  Ακαθάριστες επενδύσεις πάγιου κεφαλαίου 4,7 1,3-3,5 -0,4-2,8 
  Εξαγωγές (αγαθά και υπηρεσίες) 5,7 3,5-6,3 2,4-5,6 
  Εισαγωγές (αγαθά και υπηρεσίες) 5,2 2,9-6,3 2,2-5,6 

1) Οι προβολές για το πραγµατικό ΑΕΠ και τις συνιστώσες του αναφέρονται σε στοιχεία διορθωµένα ως προς τον αριθµό των 
εργάσιµων ηµερών. Οι προβολές για τις εξαγωγές και τις εισαγωγές περιλαµβάνουν το εµπόριο εντός της ζώνης του ευρώ. 
2) Στα αναφερόµενα στοιχεία περιλαµβάνονται η Κύπρος και η Μάλτα ήδη από το 2007, µε εξαίρεση τα στοιχεία για τον Εν∆ΤΚ, 
όπου η Κύπρος και η Μάλτα περιλαµβάνονται µόνο από το 2008 και µετά. Οι σταθµίσεις της Κύπρου και της Μάλτας στο ΑΕΠ της 
ζώνης του ευρώ είναι περίπου 0,2% και 0,1% αντιστοίχως. 
 
Από τις εγχώριες συνιστώσες του ΑΕΠ, ο ρυθµός ανόδου της ιδιωτικής κατανάλωσης αναµένεται να 
επιβραδυνθεί το 2008, αντανακλώντας κυρίως την υποχώρηση του ρυθµού αύξησης του πραγµατικού 
εισοδήµατος εξαιτίας της ανόδου των τιµών των βασικών εµπορευµάτων. Το 2009, καθώς εκτιµάται, 
βάσει των προβολών, ότι ο πληθωρισµός θα µειωθεί και ότι το πραγµατικό εισόδηµα σταδιακά θα 
ανακάµψει, η άνοδος της ιδιωτικής κατανάλωσης θα επιταχυνθεί και πάλι. Η δηµόσια κατανάλωση θα 
αυξηθεί µε µέτριο ρυθµό στο χρονικό ορίζοντα προβολής. 
 
Οι επιχειρηµατικές επενδύσεις θα επιβραδυνθούν στο χρονικό ορίζοντα προβολής, αντανακλώντας την 
κυκλική επιβράδυνση της δραστηριότητας και τους λιγότερο ευνοϊκούς όρους χρηµατοδότησης. Ωστόσο, 
εκτιµάται ότι θα εξακολουθήσουν να αυξάνονται µε ισχυρούς ρυθµούς, στηριζόµενες από τον υψηλό 
βαθµό χρησιµοποίησης του παραγωγικού δυναµικού και τις ελλείψεις σε εξοπλισµό όπως δηλώνουν οι 
επιχειρήσεις. Οι ιδιωτικές επενδύσεις σε κατοικίες θα µειωθούν στη διάρκεια του χρονικού ορίζοντα 
προβολής, αντανακλώντας, πέρα από τις κυκλικές διακυµάνσεις, και τις συνεχιζόµενες διορθωτικές 
κινήσεις στην αγορά κατοικιών και την εφαρµογή αυστηρότερων κριτηρίων χορήγησης πιστώσεων. 
Τέλος, µετά την εκτιµώµενη µείωσή τους το 2008, οι δηµόσιες επενδύσεις θα αυξηθούν εκ νέου 
σηµαντικά το 2009. Συνολικά, ο µέσος ετήσιος ρυθµός αύξησης των συνολικών επενδύσεων πάγιου 
κεφαλαίου εκτιµάται, σύµφωνα µε τις προβολές, ότι θα διαµορφωθεί µεταξύ 1,3% και 3,5% το 2008 και 
µεταξύ -0,4% και 2,8% το 2009.  
 
Η αύξηση των εξαγωγών θα επηρεαστεί από την επιβράδυνση της παγκόσµιας οικονοµίας στο χρονικό 
ορίζοντα προβολής. Επιπλέον, τα εξαγωγικά µερίδια της ζώνης του ευρώ αναµένεται να µειωθούν, λόγω 
του αυξηµένου ανταγωνισµού από τις αναδυόµενες αγορές και της µειούµενης ανταγωνιστικότητάς της 
ως προς τις τιµές. Ο µέσος ετήσιος ρυθµός αύξησης των συνολικών εισαγωγών αναµένεται να είναι 
ελαφρώς χαµηλότερος από το ρυθµό αύξησης των συνολικών εξαγωγών, µε αποτέλεσµα το εµπορικό 
ισοζύγιο να έχει συνολικά µικρή θετική συµβολή στην αύξηση του πραγµατικού ΑΕΠ στη διάρκεια του 
χρονικού ορίζοντα προβολής. 
 
Η απασχόληση αναµένεται να συνεχίσει να αυξάνεται, αν και µε επιβραδυνόµενο ρυθµό στο χρονικό 
ορίζοντα προβολής, αντανακλώντας την πορεία της οικονοµικής δραστηριότητας, αλλά και τη µειωτική 
επίδραση την οποία ασκεί στη ζήτηση εργασίας η αναµενόµενη, βάσει των προβολών, εντονότερη 
αύξηση των πραγµατικών µισθών. Το εργατικό δυναµικό αναµένεται επίσης, βάσει των υποθέσεων, να 
αυξηθεί µε βραδύτερο ρυθµό σε σχέση µε τα τελευταία χρόνια. Αυτό οφείλεται στην επιβράδυνση της 
αύξησης του πληθυσµού σε ηλικία εργασίας και στην αναµενόµενη υποχώρηση της ανόδου του 
ποσοστού συµµετοχής στο εργατικό δυναµικό, η οποία απορρέει εν µέρει από τις λιγότερο ευνοϊκές 
συνθήκες όσον αφορά τη ζήτηση εργασίας και από τη σταδιακή εξάλειψη των επιδράσεων από τις 
µεταρρυθµίσεις στην αγορά εργασίας. Υπό αυτές τις συνθήκες, το ποσοστό ανεργίας αναµένεται να 
παραµείνει σχεδόν αµετάβλητο στο χρονικό ορίζοντα προβολής. 
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ΠΡΟΒΟΛΕΣ  ΓΙΑ ΤΙΣ ΤΙΜΕΣ  ΚΑΙ ΤΟ  ΚΟΣΤΟΣ  
 
Η αύξηση του πληθωρισµού (βάσει του Εν∆ΤΚ) από το τέλος του 2007 και µετά εξηγείται σε µεγάλο 
βαθµό από τις εξελίξεις στις τιµές της ενέργειας και των τροφίµων. Όσον αφορά τις µελλοντικές 
εξελίξεις, µε βάση τις σηµερινές τιµές των συµβολαίων µελλοντικής εκπλήρωσης του πετρελαίου και των 
τροφίµων, διατυπώνεται η υπόθεση ότι οι συναφείς εξωτερικές πιέσεις στις τιµές θα µειωθούν το 2009, 
εν µέρει ως αποτέλεσµα της προηγούµενης ανατίµησης της συναλλαγµατικής ισοτιµίας του ευρώ.  
 
Όσον αφορά τις εγχώριες πιέσεις στις τιµές, οι µισθοί ανά εργαζόµενο στο σύνολο της οικονοµίας θα 
αυξηθούν, βάσει των προβολών, πιο έντονα στη διάρκεια του χρονικού ορίζοντα προβολής σε σχέση µε τα 
προηγούµενα χρόνια, αντανακλώντας τις διαθέσιµες πληροφορίες για τις µισθολογικές συµφωνίες και τις 
ενδείξεις στενότητας στις αγορές εργασίας. Το 2008, καθώς η άνοδος της παραγωγικότητας της εργασίας 
αναµένεται να επιβραδυνθεί λόγω των κυκλικών εξελίξεων, ο ρυθµός ανόδου του κόστους εργασίας ανά 
µονάδα προϊόντος θα επιταχυνθεί σηµαντικά. Η πληθωριστική επίδραση που θα ασκήσει αυτή η εξέλιξη 
αναµένεται ωστόσο να µετριαστεί, καθώς η οικονοµική επιβράδυνση οδηγεί σε επιβράδυνση του ρυθµού 
ανόδου των περιθωρίων κέρδους. Το 2009, η επιτάχυνση του ρυθµού ανόδου της παραγωγικότητας της 
εργασίας και η υποχώρηση της αύξησης των µισθών εκτιµάται ότι θα µετριάσουν τις εγχώριες πιέσεις στις 
τιµές, αλλά ο ρυθµός ανόδου των περιθωρίων κέρδους αναµένεται να επιταχυνθεί και πάλι. Επιπλέον, οι 
διοικητικά καθοριζόµενες τιµές και οι έµµεσοι φόροι αναµένεται να επιδράσουν αυξητικά στον 
πληθωρισµό βάσει του Εν∆ΤΚ στη διάρκεια του χρονικού ορίζοντα προβολής.  
 
Αυτοί οι διάφοροι παράγοντες έχουν ως αποτέλεσµα ο µέσος ρυθµός ανόδου του συνολικού Εν∆ΤΚ να 
διαµορφωθεί µεταξύ 3,2% και 3,6% το 2008 και στη συνέχεια να µειωθεί σε επίπεδο µεταξύ 1,8% 
και 3,0% το 2009. 
 
 
ΣΥΓΚΡΙΣΗ ΜΕ ΤΙΣ ΠΡΟΒΟΛΕΣ  ΤΟΥ ΜΑΡΤΙΟΥ ΤΟΥ 2008 
 
Όσον αφορά το ρυθµό αύξησης του πραγµατικού ΑΕΠ, στις παρούσες προβολές το διάστηµα για το 2008 
βρίσκεται στο άνω µέρος του διαστήµατος των µακροοικονοµικών προβολών των εµπειρογνωµόνων της 
ΕΚΤ που δηµοσιεύθηκαν στο Μηνιαίο ∆ελτίο του Μαρτίου 2008, σε µεγάλο βαθµό λόγω των ευνοϊκών 
πιο πρόσφατων στοιχείων για το α΄ τρίµηνο του 2008. Το διάστηµα για το 2009 προσαρµόστηκε 
ελαφρώς προς τα κάτω, αντανακλώντας τις αναµενόµενες επιδράσεις από τις υψηλότερες τιµές της 
ενέργειας, καθώς και την ανατίµηση της συναλλαγµατικής ισοτιµίας του ευρώ σε σύγκριση µε τις 
προηγούµενες υποθέσεις. Όσον αφορά τον πληθωρισµό (βάσει του Εν∆ΤΚ), το διάστηµα µετατοπίστηκε 
προς τα άνω τόσο για το 2008 όσο και για το 2009, κυρίως λόγω της υπόθεσης περί υψηλότερων τιµών 
της ενέργειας και των τροφίµων συγκριτικά µε τις προβολές του Μαρτίου. 
 
Πίνακας  2 Σύγκριση  µε  τις  προβολές  του Μαρτίου  του 2008 
 
(µέσες ετήσιες εκατοστιαίες µεταβολές) 
 

 2008 2009 
Πραγµατικό ΑΕΠ – Μάρτιος 2008 1,3-2,1 1,3-2,3 
Πραγµατικό ΑΕΠ – Ιούνιος 2008 1,5-2,1 1,0-2,0 
   
Εν∆ΤΚ – Μάρτιος 2008 2,6-3,2 1,5-2,7 
Εν∆ΤΚ – Ιούνιος 2008 3,2-3,6 1,8-3,0 

 
 
Πλαίσιο 2 
 
ΠΡΟΒΛΕΨΕΙΣ  ΑΛΛΩΝ ΟΡΓΑΝΙΣΜΩΝ 
 
∆ιάφορες προβλέψεις για τη ζώνη του ευρώ διατίθενται τόσο από διεθνείς όσο και από ιδιωτικούς οργανισµούς. Ωστόσο, 
αυτές οι προβλέψεις δεν είναι απόλυτα συγκρίσιµες µεταξύ τους ή µε τις µακροοικονοµικές προβολές των 
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Μακροοικονοµ ικές  προβολές  εµπειρογνωµόνων  του  Ευρωσυστήµατος  για  τη  ζώνη  του  ευρώ  
Ιούνιος  2008 

εµπειρογνωµόνων του Ευρωσυστήµατος, καθώς έχουν ολοκληρωθεί σε διαφορετικές χρονικές στιγµές και, συνεπώς, είναι 
εν µέρει παρωχηµένες. Επιπλέον, χρησιµοποιούν διαφορετικές (εν µέρει αδιευκρίνιστες) µεθόδους για την εξαγωγή 
υποθέσεων σχετικά µε τις δηµοσιονοµικές, χρηµατοοικονοµικές και εξωτερικές µεταβλητές, συµπεριλαµβανοµένων των 
τιµών του πετρελαίου και άλλων βασικών εµπορευµάτων. Τέλος, υπάρχουν διαφορές στις µεθόδους διόρθωσης ως προς 
τον αριθµό των εργάσιµων ηµερών µεταξύ των διαφόρων προβλέψεων (βλ. τον παρακάτω πίνακα). 
 
Σύµφωνα µε τις προβλέψεις άλλων οργανισµών που είναι επί του παρόντος διαθέσιµες, ο ρυθµός αύξησης του 
πραγµατικού ΑΕΠ στη ζώνη του ευρώ εκτιµάται ότι θα επιταχυνθεί και θα διαµορφωθεί µεταξύ 1,4% και 1,7% το 
2008 και µεταξύ 1,2% και 1,6% το 2009. Συνεπώς όλες οι διαθέσιµες προβλέψεις για την ανάπτυξη βρίσκονται εντός 
των διαστηµάτων των προβολών του Ευρωσυστήµατος. Σύµφωνα µε τις προβλέψεις, ο µέσος ετήσιος πληθωρισµός 
(βάσει του Εν∆ΤΚ) θα διαµορφωθεί µεταξύ 2,8% και 3,4% το 2008, γεγονός που σηµαίνει ότι αρκετές προβλέψεις 
βρίσκονται προς τα κάτω σε σχέση µε τα διαστήµατα των προβολών του Ευρωσυστήµατος, πιθανότατα επειδή 
χρησιµοποιήθηκαν παλαιότερες υποθέσεις για τις τιµές των βασικών εµπορευµάτων. Για το 2009, οι προβλέψεις 
βρίσκονται εντός των διαστηµάτων των προβολών του Ευρωσυστήµατος. 
 
Σύγκριση  προβλέψεων  για  την αύξηση του πραγµατικού  ΑΕΠ και τον πληθωρισµό  (βάσει  του Εν∆ΤΚ) στη ζώνη του 
ευρώ 
 
(µέσες ετήσιες εκατοστιαίες µεταβολές) 
 
  Αύξηση του ΑΕΠ Πληθωρισµός Εν∆ΤΚ 
  

Ηµεροµηνία 
δηµοσίευσης 2008 2009 2008 2009 

∆ΝΤ Απρίλιος 2008 1,4 1,2 

Ευρωπαϊκή Επιτροπή Απρίλιος 2008 1,7 1,5 

Έρευνα µεταξύ των Επαγγελµατικών 
Φορέων ∆ιενέργειας Προβλέψεων Απρίλιος 2008 1,6 1,6 

Προβλέψεις της Consensus Economics Μάιος 2008 1,5 1,6 

ΟΟΣΑ  Ιούνιος 2008 1,7 1,4 

Προβολές εµπειρογνωµόνων του 
Ευρωσυστήµατος Ιούνιος 2008 1,5-2,1 1,0-2,0 

Πηγές: Ευρωπαϊκή Επιτροπή, Economic Forecasts, Άνοιξη 2008. ∆ΝΤ, World Economic Outlook, Απρίλιος 2008. ΟΟΣΑ, 
Economic Outlook No 83 - Ιούνιος 2008, Preliminary edition. Προβλέψεις της Consensus Economics και Έρευνα της ΕΚΤ µεταξύ 
των Επαγγελµατικών Φορέων ∆ιενέργειας Προβλέψεων.  
Σηµείωση: Οι µακροοικονοµικές προβολές εµπειρογνωµόνων του Ευρωσυστήµατος και οι προβλέψεις του ΟΟΣΑ αναφέρουν 
ετήσιους ρυθµούς αύξησης διορθωµένους ως προς τον αριθµό των εργάσιµων ηµερών, ενώ η Ευρωπαϊκή Επιτροπή και το ∆ΝΤ 

προβλέψεις δεν διευκρινίζουν αν τα στοιχεία που αναφέρουν έχουν διορθωθεί ως προς τον αριθµό εργάσιµων ηµερών ή όχι. 
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