
euro’s ten opzichte van dollars zet 
de euro munt onder druk. Ook de 
rente, een andere bepalende fac-
tor voor de wisselkoersverhouding, 
kan dollars aantrekkelijker maken 
dan euro’s. Marktvorsers houden 
er rekening mee dat deze, gezien 
de stand van de economie, eerder 
in de VS dan in de eurozone wordt 
opgetrokken. 

zwakkere munt
Ook al is het monetaire beleid in de 
eerste plaats gericht op de binnen-
landse economie, een zwakkere 
munt komt doorgaans ook niet 
slecht uit. Op korte termijn draagt 
een lagere internationale munt-
waarde bij aan de exporten, zo is 
de gedachte. Europese bedrijven, 
vooral degene die actief zijn in de 
exportsector, profteren van een 
goedkopere euro. Voor Amerika-
nen is het immers goedkoper ge-
worden om producten en diensten 
uit eurolanden af te nemen. En zo 
kunnen Europese bedrijven meer 
afzetten in het dollarland.

Importen en exporten zijn 
medebepalend voor de omvang 
van de economie. Stimuleren van 
de exportsector helpt de economi-
sche activiteit. Wanneer een land 
meer exporteert dan het impor-
teert, ontstaat een overschot op de 
handelsbalans. 

Een tekort op de handelsba-
lans ontstaat, aan de andere kant, 
bij een land dat meer invoert dan 
uitvoert. Dat land, zoals de Verenig-
de Staten, krijgt uiteraard de extra 
goederen en diensten niet voor 
niets. In ruil geven Amerikanen vor-
deringen uit op hun toekomstige 
verdiencapaciteit. Daarmee zet de 
VS, dat continu meer invoert dan 
het uitvoert, zichzelf als het ware in 
de uitverkoop.

Landen die meer exporteren 
dan importeren, staan te boek als 
concurrerend in het internationale 
bedrijfsleven. Bepalend voor die 
concurrentiepositie is de producti-

Amerika, het land dat juist kampt 
met een structureel tekort op de 
handelsbalans. En ook al vraagt dat 
probleem om een structurele aan-
pak binnen het bedrijfsleven, een 
tijdelijke impuls vanuit de mone-
taire hoek kan goed uitkomen. Het 
blijft wel van de korte termijn. Ook 
al drukt de centrale bank de inter-
nationale muntwaarde, na verloop 
van tijd kan het extra geld zorgen 
voor stijgende exportprijzen, waar-
door het efect uitdooft. 

Verhouding
Grote vraag is nu wat de toekom-
stige verhouding tussen euro’s en 
dollars zal worden. Valutaspecia-
listen van Goldman Sachs houden 
rekening met een situatie waarin 
de euro dezelfde waarde zal heb-
ben als de dollar. Hun collega’s bij 
Deutsche Bank voorzien in 2017 
een situatie waarin de euro zelfs 
minder waard is dan de dollar. Deze 

twee voorspellingen maken korte 
metten met de realiteit in de afge-
lopen tien jaar. In die periode be-
woog de euro-dollar-koers binnen 
een bandbreedte van 1,20 en 1,40 
dollar, met af en toe een uitschieter.

Zo kostte een euro aan de 
vooravond van de wereldwijde cri-
sis in 2008 ruim 1,60 dollar. Opval-
lend was dat dit gebeurde op het 
moment dat de ECB de rente ver-
hoogde, terwijl de Fed deze juist 
rap verlaagde. In eerste aanleg zou 
dat de euro aantrekkelijker moeten 
maken en dus duurder, maar het 
tegenovergestelde bleek het ge-
val. In die donkere dagen was het 
toch echt de dollar die wereldwijd 
dienst deed als vluchthaven.

Een andere uitschieter viel te 
noteren in 2011 op het hoogtepunt 
van de Europese schuldencrisis. 
Door ingrijpen van de ECB en Eu-
ropese politici is Griekenland toen 
binnen de eurozone gebleven. 

Voor de toekomstige euro-
dollarkoers zal veel afhangen van 
de stand van de economieën, het 
bedrijfsleven en de overheden in 
de eurozone en de VS. Denk daar-
bij ook aan de staatsfnanciën en 
het concurrerend vermogen van 
bedrijven.

Maar angst en speculatie spe-
len ook een rol. Angst voor de ge-
loofwaardigheid van autoriteiten 
bijvoorbeeld. Bij speculatie gaat 
het vooral om beleggers die mas-
saal geld gaan lenen in een munt 
met een lage rente om dit weg te 
zetten wegzetten in een andere 
munt met een hogere rente.

Het zijn allemaal zaken waar 
de monetaire autoriteiten invloed 
op uitoefenen en vervolgens weer 
op kunnen reageren. Om de wis-
selkoers te beïnvloeden, moet het 
beleid, zoals nu gebeurt, afwijken. 
Want vergelijkbaar beleid kan beide 
munten in dezelfde richting duwen. 
De koopkracht daalt dan, maar aan 
de wisselkoers tussen euro en dol-
lar verandert maar weinig. 

viteit binnen het bedrijfsleven. 
Maar centrale bankiers kunnen dus 
een handje helpen. Neem de ECB. 
De monetaire maatregelen heb-
ben euro’s goedkoper gemaakt in 
dollars. Dat helpt exporterende 
bedrijven. Probleem is dat de eu-
rozone als geheel een overschot 
heeft op de handelsbalans. Het 
bedrijfsleven in de Europese munt-
unie exporteert, in tegenstelling 
tot dat van Amerika, meer dan het 
importeert.

Daarmee is een lagere eu-
rowaarde lastig uit te leggen aan 
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