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TEGURID, MIS MOJUTAVAD EURO VAHETUSKURSSI

Kasutuselevétust alates on Euroopa Uihisraha eurot
iseloomustanud odavnemise trend. See omakorda on
andnud alust diskussiooniks, milline siis on euro
‘teoreetiliselt 6ige” hind. Vastust otsitakse jérgmiste
tequrite abil:

Inflatsiooni erinevus — valuutade suhtelise ostu-
Jjéupariteedi (relative PPP) alusel peaks kiirema inflat-
sioonitempoga riigi valuuta — antud juhul Ameerika
dollar — rahvusvahelise tasakaalu séilitamiseks
odavnema.

Intressimaéra erinevus — empiiriliselt on pikaajaliste
vélakirjade intressiméérad olnud paremad vahetus-
kursi erinevusi seletavad tegurid kui rahaturu intres-
siméé&rad. Europiirkonna ja Ameerika Uhendriikide
valitsuse 10aastase tdhtajaga vélakirjade intressivahe
on vdhenenud, viidates euro véimalikule tugevne-
misele (vt joonis 2.4, Ik 19).

Majanduse kasvupotentsiaal (sh tootlus) — inves-
torite arvates peaks suurema kasvupotentsiaaliga riigi
valuuta investeeringute sissevoolu téttu kallinema.
Seni toetab kasvupotentsiaali prognoos, mis l&hi- ja
keskpikal perioodil eeldab Uhendriikide majanduse
‘pehmet maandumist” (vt 1. allmérkus Ik13), dollari
tugevust. Samal ajal kalduvad paljud turuosalised
europiirkonna majanduse tugevuses ja véljavaadetes
kahtlema. Europiirkonna majanduse struktuuri
Suhteline jéikus ja valitsussektori kulutuste suhteliselt
suur osa toetavad euro nérkust'.

Nafta hind — tegelikult taas véliskaubandustingimuste
tegur: puisiv nafta hinna téus nérgestab selle impordist
enam séltuva maa valuutat. Europiirkonna maad tar-
bivad SKP (hiku kohta vdhem naftat, kuid erinevalt
Uhendriikidest séltuvad nad téielikult selle impordist.
Kui nafta hind pisib kérge (iile 30 dollari barreli eest),
ei tohiks euro oluliselt tugevneda.

Netovalisvarad — vélisvbla suurenemist e jooksev-
konto puudujaéki on rahvusvahelised investorid nbus
rahastama vaid siis, kui tulemuseks on suurem tulu-
kus. Kui intressim&érad jaddvad samaks, tagab kor-
gema tulukuse investeeringute sihtriigi valuuta
(oodatav) tugevnemine. Isegi kui Uhendriikide intres-
sid enam ei téuse, hoiab investeeringute tasuvuse
ootusi dlal suur kasvupotentsiaal. Siiski viidatakse
traditsiooniliselt Uhendriikide jooksevkonto puudu-
Jaéaqile kui ohutegurile.

Valuutaturud — vérreldes eelnevate teguritega johtub
kiire méju valuutakursile rahaturu igapédevastest tehin-
gutest, mis séltuvad peamiselt tehnilisest anallitisist
(sh riskivalmidusest ja kasumivéimaluse hinnangust)
ning majanduslikest ja poliitilistest uudistest. Valuuta-
turg peab eurot nérgaks.

Kuigi dlalnimetatud tegurite (v.a viimane) péhjal
hinnatud euro tasakaaluline vahetuskurss on praegu-
sest kérgem (u 1,10-1,25 USD/EUR), néitab hetke-
analiitis, et euro suhteline nérkus séilib.

' Empiirilised uurimused néitavad, et valitsuse kulutuste suurenemisega kaasneb vaiksem kogutootluse kasv kui erasektoris.



