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Pandemi och Ukrainakrig
ger dubbel ekonomisk
chock

De ekonomiska utsikterna &r pa vég att bli sémre,
bade i Sverige och andra ldnder. Konjunkturen
dampas och tillvaxten avtar. Den hoga inflationen
tvingar samtidigt fram en hojning av rantorna,
skriver ATLs marknadskronikor Johan Schiick.

Virlden har pé senare tid drabbats av en dubbel ekonomisk chock. For drygt
tvd ar sedan kom pandemin som dnnu inte dr avslutad, utan fortfarande har
stor paverkan i bland annat Kina. I februari gick Ryssland till angrepp mot
Ukraina, vilket medférde energibrist och en brant uppgang i inflationen.

Ekonomin stér inte centrum i ndgotdera av fallen. Men det hindrar inte att
de ekonomiska f6ljderna blir mycket omfattande, bade globalt och f6r enskilda
linder.

Forsta chocken: pandemin

Pandemins virsta period var ur ekonomisk synpunkt forsta halvaret 2020,

nir situationen verkade o6verskadlig och normala forbindelser upphorde.
Ekonomin tycktes da ga in i en djup depression som, dessbittre, kunde avvirjas
genom massiva krisatgirder av regeringar och centralbanker.

I Sverige gjorde regeringen tillsammans med riksdagen stora insatser.
Samma giller Riksbanken och andra finansiella myndigheter, liksom privata
foretag. Aven fran fackligt hall bidrog man, bland annat genom att planerade
16nehojningar skots upp till en senare tidpunkt.

Vigen ut ur pandemin har varit 1ang, men ekonomin repade sig 4nda snabbt.
Under 2021 borjade en aterhdmtning som fortsatte 2022. Sverige tillhor de
linder som kom i gdng ganska snabbt, dven om uppgangen forsvarades av
problem pa virldsmarknaden.

Ett av de storsta bekymren var bristen pé ravaror och halvfabrikat sdsom
halvledare. Transporterna fungerade inte nir det plotsligt blev stor efterfragan
pé lastfartyg. For manga foretag, exempelvis inom fordonsindustrin, blev det
dérfor omojligt att halla i gdng produktionen.

Inflationen, som ditintills hade varit 1ag, borjade stiga. Fran borjan géllde det
framst priserna pa energi, men efter hand spred sig prisuppgéangen till allt fler
omraden. Det gjorde att en del centralbanker borjade hoja sina rantor.

Andra chocken: Ukrainakriget

Rysslands invasion av Ukraina inleddes i februari 2022, da ekonomin i de flesta

linder hade aterhdmtat sig. Men den ekonomiska uppgangen hade inte hunnit
sé langt och man hoppades pa en mer uthallig hogkonjunktur. Verkligheten
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blev dock en helt annan. Centralbankers — usa, rFederal Reserve
Kriget har givetvis drabbat Ukraina hardast, bdde minskligt och styrrantor = Storbritannien, Bank of England
ekonomiskt. Aven Ryssland har paverkats allt mer av isolering och sanktioner. Procent Euroomrédet, ECB
Men dven i Europa har foljderna blivit kiinnbara, frimst genom kraftigt hojda 25 Sverige, Rikshanken
energipriser som lett till {orvirrad inflation. LL
De kraftigt stigande priserna har gjort det nodvindigt for allt fler av 20 g
centralbankerna att reagera. De har borjat héja sina rintor, som i flera fall 15
varit mycket laga. Men det viktigaste dr dnda inte de rantehdjningar som har 1,0
intriffat, utan de som forvintas langre fram. 05 -]
Stigande rianteférvantningar bidrar dven till att driva upp marknads- =
rantorna. Hushallen far betala allt hogre bostadsrantor, samtidigt som oron o]
okar for att bostadspriserna ska sjunka. Samtidigt krymper hushallens 019 2020 2021 2022
konsumtionsutrymme pé andra omraden, exempelvis fér dagligvaror som mat. Killor: Macrobond och Riksbanken

Nir allt mer pengar anvénds till energi och rintor, sa maste allmédnhetens
efterfragan minska pa andra omraden. Foljden har blivit en forsvagning i den
ekonomiska aterhamtningen efter pandemin och allt fler tecken pa en

Internationella valutafondens prognos

begynnande lagkonjunktur, bade i Sverige och andra linder.

for varldsekonomin

Internationell ddmpning BNP-utveckling, procent

Utsikterna f6r ekonomin ser nu ser simre ut dn tidigare i ar. En global 2020 2021 2022 2023
prognos fran Internationella valutafonden, IMF, fran april visar pa en markant Hela variden 3,1 6,1 3,6 3,6
forsimring jamfort med ldget ett halvar tidigare. Virldsekonomin vintas tappa USA -3,4 5.7 3.7 2,3

Euroomradet -6,4 53 2,8 2,3

mer 4n en procentenhet i tillvixt under 2022: till 3,6 procent i stillet for
Storbritannien -9,3 7,4 37 1,2

tidigare beriknade 4,9 procent.

: . .1 . . Japan -4,5 1,6 2,4 2,3
Konsumentpriserna i utvecklade linder beriknas samtidigt stiga kraftigt Kina 22 8.1 4.4 5.1
under 2022: med 5,7 procent mot tidigare berdknade 2,3 procent.  utvecklings-  Indien -6,6 8,9 8,2 6.9
linderna bedéms prisdkningen bli annu nigot storre. Ryssland 2,7 47 -85 23
Brasilien -3,9 4,6 0,8 1,4

Generellt fir man rikna med stigande réntor. Bland utvecklade linder gir . .
Saudiarabien -4,1 3,2 7,6 3,6

nu USA i titen med snabba 6kningar och i sommar vintas d4ven Europeiska ] .
Kélla: Internationella valutafonden

centralbanken, ECB, borja hoja sin styrrinta.

Svensk avmattning

Nir det giller Sverige har ett antal inhemska prognoser kommit under den Svenska konjunkturProqnoser
senaste manaden. Riksbanken riknar med en svensk BNP-6kning pa 2,8 fran den senaste manaden

procent under 2022 och 1,4 procent under 2023. Inflationen bedoms bli

5,5 procent i ar och 3,3 procent nista ar. BNP-utveckling fér Sverige, procent

Flera av affirsbankerna har senare kommit med sina prognoser. Bland dem ) 2021 2022 2023
vintar SEB en BNP-6kning pé 1,8 procent under bade 2022 och 2023, Nordea Eg(;banken 2'2 21': :’;’
tror pa 3,0 procent i ar och 0,8 procent under nista dr, medan Handelsbanken Nordea 4:8 '3 0:8
spar 2,4 procent i ar och 1,0 procent aret darpa. Inflationsprognoserna ligger, i Handelsbanken 47 2.4 1
de flesta fall, hogre 4n Riksbankens. Japan 1,6 2,4 2,3

En nyckelfriga blir vad man anser om Riksbankens reporinta, alltsa hur

mycket som den ska hojas. Riksbanken hojde den fran 0,0 procent till Inflation, KPIF, procent

0,25 procent i slutet av april och spar att det ska bli ytterligare tva till tre :;Ek; banken g': ,:5_,'2 3’2

ranteh6jningar i ar. Vid varen 2025, da prognosperioden I5per ut, skulle Nordea 2: 2 6,'3 4,2

rintenivan vara uppe i nirmare 2 procent. Handelsbanken 2,4 6,2 3,6
Bland bankekonomerna ir en utbredd bedomning att rintehdjningarna Kallor: Riksbanken, SEB, Nordea, Handelsbanken

kommer snabbare, men pa lingre sikt riknar de inte med hogre rinta 4n
Riksbanken. Ingen tror pa en rintechock, liknande vad Sverige tidigare har
varit med om.
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Férska siffror visar pa svenskt omslag
Vad som pé senare tid har intriffat i den svenska ekonomin pekar ocksa mot ett
omslag till det simre.

Konjunkturinstitutets barometer for april pekade nedét for tillverknings-
industrin och detaljhandeln, men ddremot inte for andra sektorer. Inkopschefs-
index fran Swedbank och Silf var ocksa negativt for industrin, men diremot
positiv for tjanstesektorn.

Inflationen, som beriknas av SCB, visar hoga siffror: 6,4 procent i april, en
6kning fran 6,1 procent i mars. Det ror sig om en bred uppgang, dar huvud-
delen giller andra omraden dn energi. Livsmedel, ddribland kott och gronsaker,
har stigit ganska kraftigt i pris. Aven vid restauranger och hotell har det blivit
dyrare, sedan verksamheten kunnat ta fart igen.

Inflationsférvintningarna pa penningmarknaden, som miits av foretaget
Kantar Prospera pa Riksbankens uppdrag, pekar ocksa uppét. [ maj var dessa
uppe i 4,1 procent, riknat ett ar framat. Men &ven for inflationsforvintningarna
pa tvd ars sikt, liksom fem ars sikt, drar det uppat.

Lagkonjunktur véantar, men inget vérre
Bade prognoser och ny statistik betriffande Sveriges ekonomi pekar alltsa
nedat, atminstone vad giller andra halvaret 2022 och hela 2023. An sa linge
ar det frdgan om en kommande lagkonjunktur, men inte om nagon verkligt
allvarlig situation. Med tanke pa det oroliga internationella liget kunde
utsikterna ha varit virre.

Men vi lever i en instabil virld, situationen kan dndras fort. Sverige dr djupt
beroende av omvirlden och ekonomin paverkas av alla slags chocker, oavsett
om de giller pandemier eller krig. Framtiden ar ddrfor som alltid osiker. @
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"An sa linge dr det frigan om
en kommande 1agkonjunktur,
men inte om nagon verkligt
allvarlig situation.”

Fler av Johan Schiicks marknadskrénikor finns pa ATL.nu.



