Ekonomiska konsekvenser av en militar konflikt i Irak

et sédkerhetspolitiska ldget i védrlden har

under vintern préglats av osdkerheten om

Irakfrdgan. | huvudscenariot antas att de
ekonomiska konsekvenserna av Irakkrisen blir be-
grdnsade, antingen genom en fredlig [6sning eller
genom att kriget ur denna aspekt blir mindre be-
svarligt. Ett krig betraktas som det troligaste sce-
nariot av sdkerhetspolitiska bedémare.

Krigsrisken har ocksa avspeglats pa de finan-
siella marknaderna och i oljepriset. Aktiebdrserna
har préaglats av stor volatilitet och fallande priser,
efter en tempordr stabilisering under senhdsten
2002. Oljepriset har stigit allt hogre, vilket ocksa
beror péd den anstrdngda lagersituationen i USA
och bortfallet av oljeproduktion till féljd av strej-
kerna i Venezuela. Sammantaget har detta hallit
tillbaka tillvéxten i varldsekonomin pa ungefar det
sdtt som tecknades i fordjupningsrutan "Ekono-
miska effekter av det osdkra sdkerhetspolitiska la-
get" i inflationsrapporten i oktober 2002.

Det finns manga tdnkbara scenarier for hur ett
krig skulle kunna utvecklas och osdkerheten &r
stor. | denna férdjupning skissas nagra scenarier
for varldsekonomins utveckling under olika anta-
ganden. Tvd scenarier med mer problematiska
utvecklingsférlopp én huvudscenariots har stude-
rats och ett forsok har gjorts att kvantifiera effek-
terna pa svensk ekonomi i de olika fallen.

Studier av konflikter och regelrdtta krig under
efterkrigstiden visar att de direkta kostnaderna for
krig ofta underskattas.® Samtidigt b6r man ha i
atanke att de makroekonomiska féljdverkningarna
for védrldsekonomin av de oférutsedda handelser
som intraffade under 1990-talet som t.ex.
Gulfkriget, Asienkrisen, Rysslandskrisen och
terrordaden i USA 4nda blev tdmligen begransade.

Ekonomiska konsekvenser

Det finns en rad olika kanaler genom vilka ett krig
i Irak kan paverka produktion, sysselsittning och
inflation dven i linder som inte dr direkt inblan-
dade i konflikten. En oljeprishojning till foljd av ut-
slagning av produktionskapacitet far en direkt ef-
fekt pa inflationen. Vidare kan oljeprisuppgangen
ge upphov till spridningseffekter genom att pro-
duktionskostnaderna stiger (se vidare
fordjupningsrutan om "Elpriset och inflationen™).
De hogre oljepriserna medfor lagre produktion och
ligre konsumtion i vdrldsekonomin.

Sjdlva osdkerheten om krigets utgang och det
som kommer efter ett krig paverkar ocksa den
ekonomiska utvecklingen. Detta har redan visat sig

pa de finansiella marknaderna under hosten och
vintern. Den ekonomiska politiken kan via pen-
ningpolitik och finanspolitik delvis motverka de
negativa ekonomiska effekterna av ett krig, men
langtifran eliminera dem.

Detta innebdr att beskrivningar av de ekono-
miska konsekvenserna av olika krigsférlopp maste
baseras pa antaganden om flera olika mekanismer,
t.ex. effekterna pa oljepriset, aktieborserna och den
ekonomiska politiken. | viss man &r forstas sadana
antaganden godtyckliga. Icke desto mindre ligger
nagon form av antaganden om utvecklingen av
Irakkrisen bakom alla ekonomiska prognoser som
gors i dagsliget. Riksbanken har ddrfor valt att pre-
sentera nagra forhallandevis tydliga rikneexempel.

Scenarier for en militdr konflikt i Irak

Underlaget for Riksbankens analys dr hamtat fran
savdl svenska som internationella sikerhetspoli-
tiska experter och deras beddmningar om hur ett
konfliktforlopp kan tédnkas gestalta sig. Beskriv-
ningar av forloppet delas in i tva faser, krigsfasen
och ateruppbyggnadsfasen. Utgangen av den
forstndmnda bestimmer i viss man forutsdttning-
arna for den senare. Antaganden for de olika sce-
narierna framgar av tabell R3 nedan.

De ekonomiska effekterna av ett mindre be-
svarligt krigsscenario vdntas vara i det ndrmaste
desamma som de som beskrivs i inflationsrapport-
ens huvudscenario, t.ex. att oljepriset faller tillbaka
och att den osdkerhet som idag préglar de finan-
siella marknaderna minskar efterhand.

| ett mer besvirligt scenario bedoms ater-
uppbyggnaden bli utdragen och problemfylld. Det
innefattar exempelvis en storre utslagning av
oljeproduktionskapacitet &n i det mindre besvar-
liga scenariot.

Slutligen kan ett riktigt allvarligt scenario inte
uteslutas, dar Irakkonflikten sprider sig till andra
linder i regionen eller till andra delar av vérlden,
exempelvis genom inbordeskrig och terrordad. San-
nolikheten for detta bedéms dock vara ligre &n for
de tva ovriga scenarierna som beskrivs i tabell R3.

For att illustrera hur ekonomin skulle kunna
paverkas om forloppet blir mer besvarligt, har
vissa simuleringar med omvdérldsmodellen NIGEM
gjorts (se tabell R4). | det forsta alternativa scena-
riot (besvarligt) forutsitts oljepriset stiga till foljd
av utslagning av oljekapacitet motsvarande Iraks
totala produktion sd att priset under hela prognos-
perioden ligger hogre dn i huvudscenariot (se dia-
gram R9).? Vidare antas att osdkerheten pa de fi-

9 Nordhaus, W.D., "The economic consequences of a war with Iraq”, NBER Working Paper No 9361, 2002.
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Tabell R3. Olika krigsscenarier.

Scenario
Fas Mindre besvirligt (Olje- och Besvirligt (Olja 35 USD/fat, fall i Allvarligt (Olja 45 USD/fat, fall
aktiepriser som i huvudscenariot) aktiepriser 10 procent) i aktiepriser 20 procent)
Krig Snabbt krigsforlopp, 6-7 veckor Mer utdraget krigsforlopp (1-2 Utdraget krig (>2 kvartal)
Ingen utslagen oljekapacitet kvartal) Spridning av konflikten i
OPEC ticker bortfall av oljeleveranser ~ Viss spridning av konflikten regionen eller till andra delar av
frdn Irak Viss utslagen oljekapacitet i Irak eller vérlden
nagot grannland Utslagen oljekapacitet i Irak och
OPEC klarar inte fullt ut att ticka nagot grannland
bortfall av oljeleveranser Kraftigt bortfall av oljeleveranser
Ateruppbyggnad Snabbt tilltrade av ny regim baserad ~ Svdrare fa stod for ny regim, viss oro i Instabil ny regim tillsatts

pa befintlig social struktur

regionen

Oroligheter i regionen/andra
oroshérdar/terrordad i vast

Irakisk oljeproduktion finansierar Hégre grad av direktfinansiering for
ateruppbyggnad ateruppbyggnaden

Finansiering av ateruppbyggnad
belastar de krigférande linderna

nansiella marknaderna bestar och att aktiepriserna
faller med ytterligare 10 procent i ar jimfort med
huvudscenariot. | det andra scenariot (allvarligt)
antas oljepriset stiga till i genomsnitt 45 USD/fat
under hela prognosperioden och att aktiepriserna
faller med 20 procent. Centralbankerna antas inte
reagera med hojda rintor pa den stigande infla-
tion som foljer av de hogre oljepriserna. Om rin-
torna ddremot skulle sinkas i USA och Europa
skulle effekterna pa tillvixten mildras nagot
medan inflationen skulle stiga. Priserna i Europa &r
nagot mer trogrorliga vilket betyder att en rinte-
sdnkning pa kort sikt far storre effekter pa tillvax-
ten dn pa priserna medan det motsatta forhallan-
det géller for USA. Detta resonemang bygger dock
pa att inflationsforvdntningarna inte paverkas
ndmnvdért. De psykologiska effekter som kan for-
vintas paverka konsumtion och investeringar ne-
gativt dr inte medtagna i nagot av scenarierna.

| det besvarliga scenariot skulle tillvaxten i
euroomradet bli omkring en halv procentenhet
ligre sammantaget under 2003 och 2004 jamfort
med huvudscenariot. Motsvarande effekt for USA
blir nagot stdrre, totalt ca 1 procentenhet, frimst
till foljd av ett hogre oljeberoende. Vdrldsmarkna-
den for svensk export krymper till foljd av detta
med drygt 1 procentenhet jaimfoért med huvud-
scenariot. Ndr det giller prisutvecklingen medfor
den kraftiga oljeprisuppgangen att konsumentpri-
serna i EMU blir ca 1 procent hogre under
prognosperioden medan dkningen i USA uppgar

till 0,3 procent. Orsakerna till att inflationen i USA
blir ligre ir att efterfragan blir ligre dn i EU-omra-
det, och att [6nerna anpassar sig snabbare till
detta. Resultaten stimmer vil Gverens med andra
liknande simuleringar.®"°

| det allvarliga forloppet blir effekterna pa sa-
vdl tillvaxt som inflation storre. | USA leder dock
den ldgre tillvixten till att inflationseffekten blir
nagot mindre dn i det besvirliga scenariot, tack
vare en snabbare anpassning av efterfragan dn i
Europa. Sammantaget dr effekten pa svensk
exportmarknadstillvixt i detta scenario dubbelt sa
stor som i det besvirliga scenariot.

Avslutande diskussion

Sa gott som alla recessioner under de senaste tre
decennierna har skett direkt eller indirekt i sam-
band med oro pa oljemarknaden, terrorism eller
krig. Bada oljeprischockerna pa 1970-talet ledde
till kraftiga recessioner och den kraftiga oljepris-
uppgangen i samband med Gulfkriget medverkade
till recessionen i borjan av 1990-talet. Det finns
samtidigt stora skillnader idag jamfort med tidi-
gare perioder med kraftiga oljeprisuppgangar.
Jimfort med de tva kriserna pa 1970-talet har
olieberoendet minskat. Inflationen 4ridag lag och
inflationsforvdntningarna tyder inte pa att den ar
pa vdg upp pa lingre sikt. Fortroendet for central-
bankernas formaga att halla nere inflationen ar
idag betydligt storre dn det var i samband med ti-
digare oljeprischocker. Vidare dr de offentliga fi-

10 Antagandena bygger i stora drag pa de scenarier som beskrivs i rapporten "After an Attack on Iraq: The Economic Consequences”,
ett konferensdokument fran Center for Strategic and International Studies i Washington (CSIS).



Tabell R4. Tillvdxt och inflation: Skillnad i BNP- och prisnivd jimfért med huvudscenariot.

Procent

Effekt pa BNP

och handel 2004 EMU USA OECD Svensk exportmarknad
Besvairligt -0,6 -1,0 -0,6 -1,2
Allvarligt -1,0 -2,0 -1,3 -2.3
Effekt pa
prisniva 2004 EMU HIKP USA KPI OECD privat Sverige HIKP Internationella
konsumtions-deflator exportpriser
Besvirligt 0,9 0,3 0,6 0,7 1,5
Allvarligt 1,5 0,3 0,9 1,1 2,4

Anm. HIKP dr ett EU-harmoniserat konsumentprisindex.

nanserna i de flesta linder starkare dn vad de var,
t.ex. i borjan av 1990-talet. Det har funnits ut-
rymme att bedriva en expansiv ekonomisk politik
for att motverka en del av de negativa effekter pa
ekonomin som redan uppstatt. Samtidigt har de
offentliga finanserna i bade USA och stora delar av
euroomradet snabbt forsimrats pa senare tid, vil-
ket okat sannolikheten fér en ogynnsam ekono-
misk utveckling.

Inflationsrapportens huvudscenario bygger pa
att konflikten antingen far en fredlig upplosning,
eller, om det blir ett krig, far begrinsade ekono-
miska konsekvenser liknande dem under en fredlig
upplosning. Om konflikten skulle bli mer utdragen
och problemfylld kan det fa allvarliga konsekven-
ser for den ekonomiska utvecklingen framover.

Diagram R9. Oljeprisutvecklingen i de olika
scenarierna.
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Kéllor: CSIS och Riksbanken.





