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tussen de Eurozone en de VS (linker as)
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Weinig beleggers voorzagen eind vorig jaar dat
2021 een sterk jaar voor de Amerikaanse dollar zou
worden. Met afnemende nominale renteverschillen
tussen de VS en andere regio’s, groeiende
overheidstekorten en een centrale bank (Fed) die
op grote schaal obligaties opkoopt, waren er
genoeg redenen om een verzwakking van de dollar
te verwachten.

De realiteit bleek anders, vooral toen duidelijk werd
dat de inflatie in de VS sterker opliep dan werd
verwacht. Alhoewel een daling van de 10-jaars
reéle rente (de nominale rente minus de inflatie) in
de VS t.o.v. de Eurozone (zie de grafiek) een
zwakkere dollar zou vermoeden, werd de dollar
juist steeds sterker.

De oplopende inflatie in de VS zorgde namelijk
voor een groeiende overtuiging onder beleggers
dat de Fed in 2022 renteverhogingen moet gaan
doorvoeren. In de Eurozone daarentegen, waar de
inflatie ook oploopt maar minder hardnekkig lijkt,
verwacht men dat de ECB de beleidsrente de
komende jaren nauwelijks zal verhogen.

De dollar is geen goedkope valuta. Echter, met het
vooruitzicht van de Fed die geleidelijk het
monetaire beleid normaliseert en de ECB die veel
minder nadrukkelijk de voet van het gaspedaal zal
halen, gaan wij voorlopig uit van een sterke
Amerikaanse dollar.
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