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De Russische invasie van Oekraine en de door
westerse landen opgelegde economische
sancties aan Rusland hebben een forse stijging
van de energieprijzen veroorzaakt.

Deze schok komt bovenop de verstoringen
veroorzaakt door de coronapandemie die,
hoewel deze afnemen, nog niet zijn opgelost.

Europa's afhankelijkheid van olie en gas uit
Rusland is aanzienlijk groter dan die van de
Verenigde Staten (grafiek). Dit betekent dat de
impact op de economische groei (lager) en
inflatie (hoger) waarschijnlijk sterker zal zijn voor
de Europese economie.

De Europese centrale bank zal echter een ruimer
monetair beleid aanhouden dan de Amerikaanse
centrale bank (Fed), deels als tegenwicht voor de
voor Europa zwaardere negatieve economische
gevolgen van de oorlog. De kans op fiscale steun
in de EU neemt toe, terwijl ook in de VS fiscale
maatregelen worden overwogen ter compensatie
van koopkrachtverlies.

Ondanks het minder ruime monetaire beleid van
de Fed geven wij de voorkeur aan de
Amerikaanse aandelenmarkt vanwege de sterke
binnenlandse vraag, de robuuste arbeidsmarkt
en de beperkte economische gevolgen van de
oorlog in Oekraine.
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