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Schweden: Allmahliche konjunkturelle Erholung auf
solidem Fundament

Reales Bruttoinlandsprodukt

Das politische und soziale Umfeld wur-
de 2002 dominiert von den Reichs-
tagswahlen im September. Beherr-
schendes Thema war die Steuerpolitik
und damit implizit die Zukunft des Wohl-
fahrtsstaates, wahrend die das Land
nach wie vor polarisierende Einflhrung
des Euro keine Rolle spielte. Die schon
vorher die Minderheitsregierung stellen-
de Socialdemokratiska Arbetarepartiet
(SAP) konnte, an den weit verbreiteten
Wunsch nach Geborgenheit appellie-
rend, Stimmen gewinnen, aber ihre
Wabhlschlappe von 1998 — es war das
schlechteste Resultat seit 1921 gewe-
sen — nur teilweise ausbiigeln. Sie stei-
gerte die Zahl ihrer Mandate im 349 Sit-
ze umfassenden Parlament um 13 auf
144. Damit wurde nicht nur die relativ
glnstige Konjunkturentwicklung sowie
die Sanierung von Volkswirtschaft und
Staatshaushalt durch den friiheren Fi-
nanzminister und Ministerprasidenten
Persson am Ende doch honoriert, son-
dern auch die von ihm im Wahlkampf be-
tonten traditionellen sozialdemokrati-
schen Werte sowie sein Bekenntnis zum
Ausbau des Wohlfahrtsstaates bei
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gleichzeitigem Verzicht auf weitere Steu-
ersenkungen. Diese Linie hat Wahler zur
SAP zuriickgefihrt, die sie in den neun-
ziger Jahren unter dem Eindruck des
harten finanzpolitischen Sparkurses an
die ex-kommunistische Vansterpartiet
verloren hatte. Letztere bufite ndmlich
genau soviel Mandate ein, wie die SAP
gewinnen konnte, und zahlt jetzt nur
noch 30 Abgeordnete. Die Umweltpar-
tei Miljopartiet de Gréna konnte sich nur
geringfligig auf 17 Mandate verbessern.
Im burgerlichen Lager verbuchte die kon-
servative Moderate Samlingspartiet einen
herben Riickschlag. Die Zahl ihrer Sitze
sank um ein Drittel auf 55. Ursache des
Debakels war nicht nur das mangelnde
Charisma ihres Vorsitzenden Lundgren.
Vor allem die in den Mittelpunkt ihres
Wahlprogramms gestellte Forderung nach
Steuersenkungen fand nicht die entspre-
chende Resonanz aufgrund des drasti-
schen Vertauensverlustes in Manager und
Finanzmarktakteure. Auch das Verspre-
chen, Deregulierungen und Privatisierun-
gen fortzufuhren, war nicht populér.
Symptomatisch hierfir war das Ergebnis
der gleichzeitig durchgefiihrten Lokal-
und Regionalwahlen in Stockholm. Die
Birgerlichen verloren tiberraschend die
Mehrheit, auch weil ihre Privatisierungs-
politik vielen Wahlern zu weit gegangen
war. Die Kristdemokratiska Samhélle-
partiet bliBte ebenfalls kraftig Stimmen
und fast ein Viertel ihrer Mandate ein. Die
immer noch vorwiegend im landlichen
Milieu verankerte Centerpartiets Riks-
organisation konnte hingegen um vier auf
22 Mandate zulegen. Ein sensationelles
Resultat erzielte hingegen die liberale
Folketpartiet Liberalna; sie kdme am ehes-
ten als Koalitionspartner der SP in Frage,
sollte diese ihren Riickhalt bei den ande-
ren Links-Parteien verlieren. Ihre Reichs-
tagsfraktion nahm um 31 auf 48 Abge-
ordnete zu. Geschickt hatte sie sich je-
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ner Themen angenommen, die vielen Stimmbdirgern auf den
Né&geln brennen, vor allem die Verbesserung des Schulwe-
sens (mehr Ordnung und Disziplin) sowie die Integration von
Auslandern (Sprachtest vor Erlangung der Staatsbirger-
schaft). Die politische Landschaft hat sich im Grunde nur
wenig verandert. Umschichtungen fanden nur innerhalb und
nicht zwischen den beiden politischen Lagern statt.

Die wieder von den Sozialdemokraten gestellte Minder-
heitsregierung unter Ministerprasident Persson hat es al-
so nicht leichter als in der letzten Legislaturperiode. Ein kurz
nach den Wahlen vom burgerlichen Lager unternommener
Versuch, ihn per Misstrauensvotum zu stiirzen, scheiterte
jedoch. Das Kabinett ist weiterhin auf die parlamentarische
Unterstiitzung durch Ex-Kommunisten und Griine ange-
wiesen. Letztere hatten urspringlich den Eintritt in die Re-
gierung und ein Ministerium verlangt. Ihre zunachst auf zwei
Jahre befristete parlamentarische Stiitzung musste Pers-
son mit einer Verlangerung des beliebten Elternurlaubs, ei-
ner Fortsetzung der 6kologischen Steuerreform, einer Ver-
kehrsberuhigung in den Innenstéadten, der Einschrankung
des Kabeljaufangs in der Ostsee sowie weiteren Abstrichen
am Verteidigungsbudget erkaufen. Die Regierungspolitik
rickt damit etwas mehr nach links — allerdings nicht zu
weit —, wie der jetzt beginnende Kampf um die Senkung der
im internationalen Vergleich weit Uberhdhten Kranken-
standsquote zeigt.

Die Inangriffnahme einer tiefgreifenden Verwaltungsreform,
die das in den Grundziigen 1634 geschaffene System ab-
|6sen soll, sieht vor, Kompetenzen der Kommunal- und Re-
gionalinstitutionen zur Zentralregierung riickzuverlagern.
Innerhalb der Regionen sollen Befugnisse gebindelt, ver-
einheitlicht und stérker kontrolliert werden.

Mit einer wesentlich verjingten Regierung will Persson
Schweden in den Euro-Raum fithren. Am 14. September
2003 wird ein Referendum Uber die Einfiihrung des Euro
abgehalten. Dieses verpflichtet die Regierung zwar zu nichts,
wirde de facto jedoch verbindlich sein. 2005 oder 2006
kdnnte der Euro im Falle einer Zustimmung eingefiihrt wer-
den. Umfragen zufolge lagen die Beflrworter eines solchen
Schritts wahrend des zweiten Halbjahrs 2002 deutlich vorn.
Doch ist der Vorsprung inzwischen erheblich geschrumpft.
Wahrend der letzten Jahre waren mehrere Stimmungsum-
schwiinge zu beobachten, so dass die jingsten Resultate
keinen Schluss auf das tatséchliche Ergebnis erlauben. Ent-
scheidend dirfte die Zustimmung des machtigen Gewerk-
schaftsbundes LO sein, der diese jetzt noch von der Ein-
richtung von Pufferfonds nach finnischem Vorbild zur Abfe-
derung konjunktureller Einbriiche abh&ngig macht.

Mit der bevorstehenden Aufnahme der mitteleuropaischen
Lander sowie Estlands, Lettlands und Litauens stellt sich —
wie auch in Finnland - die Frage eines Beitritts zur NATO

dringlicher als zuvor. Dies umso mehr, als die Verteidi-
gungsausgaben weiter gekiirzt werden. Doch lehnt immer
noch eine Mehrheit der Birger diesen Schritt ab.

Einigen lohnpolitischen Sprengstoff bergen die anstehen-
den Lohnverhandlungen im 6ffentlichen Dienst. Die Ge-
werkschaft fordert Lohnerhéhungen in Anlehnung an die mit
spurbaren Produktivitdtserh6hungen begriindbaren relativ
betrachtlichen Anhebungen in der Industrie, aber auch in
der ubrigen Privatwirtschaft. Bei der groRen Zahl 6ffentlich
Bediensteter und den vergleichsweise geringen Produktivi-
tatsfortschritten in diesem Bereich kann die Regierung dem
nicht zustimmen, wenn sie ihr Budget auch nur annéhernd
einhalten will.

Die Atomausstiegsdebatte flammt wieder auf. Ursache sind
Stromknappheit und verfiinffachte Elektrizitatspreise. Heftig
wird nun ein Aufschub der fiir heuer geplanten Schlieung
des Atomkraftwerks Barsebeck Il diskutiert, was den oh-
nehin unprogrammgeman langsamen Ausstieg aus der Kern-
kraft noch weiter verzégern oder — wie von der Mehrheit
der Bevolkerung gewiinscht — gar stoppen kénnte.

Wirtschaftspolitisch bleibt es bei dem Spagat zwischen der
Aufrechterhaltung des Wohlfahrtsstaates einerseits und der
weiteren Modernisierung des Landes sowie der Konsoli-
dierung der 6ffentlichen Haushalte andererseits. Das gilt
zumindest bis zum Herbst 2004, wenn die parlamentarische
Unterstutzung des Kabinetts Persson durch die anderen
Linksparteien moglicherweise auslauft. Danach kdnnten sich
die Akzente bei geénderter politischer Konfiguration wieder
mehr zur Mitte hin verschieben. Ein grundsatzliches Abge-
hen vom konsolidierungsorientierten finanzpolitischen Kurs
ist nicht wahrscheinlich. Die Finanzpolitik stimuliert weniger
als 2002, doch die Geldpolitik wirkt leicht expansiv. Aber der
steigende Wechselkurs der Krone baut die Unterbewer-
tung der Krone weiter ab. Lohnpolitisch dirfte es nicht leich-
ter fallen, die angestrebten nur moderaten Anhebungen der
Arbeitseinkommen zu realisieren, nachdem die tariflichen
Vorgaben im letzten Jahr spirbar tGiberschritten worden wa-
ren. Integrationspolitisch hangt alles vom Referendum tber
die Euro-Einfihrung ab.

Wirtschaftsentwicklung 2002

Die weltwirtschaftlichen Rahmendaten stellten sich etwa
folgendermaRen dar: In den Vereinigten Staaten stieg das
reale Bruttoinlandsprodukt um 21/2%. In Japan entsprachen
Nachfrage und Produktion annahernd den Volumina von
2001. In Mitteleuropa expandierte die gesamtwirtschaftli-
che Erzeugung um fast 21/2%. In Westeuropa, wie auch in
der EU, nahm das reale Bruttoinlandsprodukt um knapp 1%
zu; im Euro-Raum stieg es um gut 3/4% und in Deutschland
um 1/4%. Der Einfuhrpreis fur Rohol betrug in den westlichen
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Industrielandern im Jahresdurchschnitt ca. 25/2 US-Dollar
pro Barrel; gegentiber dem Vorjahr ist das eine Verteue-
rung um rund 4%. Industrierohstoffe (ohne Ol) verbilligten
sich gegeniiber dem Jahr 2001 auf Dollar-Basis um etwa
3%. Der Wechselkurs des Euro betrug im Schnitt des Jah-
res 0,95 US-Dallar; im Jahre 2001 waren es 0,90 US-Dol-
lar gewesen. Das Volumen des Welthandels hat gegen-
Uber 2001 um 23/4% expandiert.

Schweden ist wirtschaftlich glinstiger durch das stark mit
Unsicherheiten belastete Jahr 2002 gekommen als die meis-
ten anderen westeuropaischen Volkswirtschaften. Die im An-
schluss an die Stagnation wahrend des ersten Halbjahrs 2001
zu beobachtende allmahliche Beschleunigung des Wirt-
schaftswachstums hat sich bis Mitte 2002 fortgesetzt. Da-
nach verloren Nachfrage und Produktion infolge des spiir-
bar verlangsamten weltwirtschaftlichen Wachstums sowie
der noch nicht ausgestandenen Krise im Telecom-Sektor
an Dynamik, blieben jedoch aufwarts gerichtet. Wesentlich
stlitzend wirkte die — mit Blick auf die Parlamentswahlen im
Herbst 2002 — ausgesprochen expansiv konzipierte Finanz-
politik, wobei man deren winschenswerte antizyklische Ef-
fekte noch nicht ahnen konnte. Die Geldpolitik, seit 2001
kurzfristig schwankend in ihrer Ausrichtung, hat zunéchst et-
was gebremst, im zweiten Semester jedoch moderat sti-
muliert. Der Wechselkurs der Krone ist tendenziell gestiegen,
doch wurde damit die 2001 eingetretene starke Unterbe-
wertung erst teilweise ausgeglichen. Deutlich expansiv war
die Lohnpolitik. Die Lohnsteigerungen lagen erheblich tiber
den Tarifabschlissen. Dies sowie Steuerentlastungen lie-
Ren den privaten Konsum lebhafter steigen als 2001. Der
Staatsverbrauch nahm ebenfalls rascher zu, wahrend die
Bruttoanlageinvestitionen einbrachen. Da sich der Export er-
holte, die Einfuhr jedoch weiter sank, kamen auch vom
AuRenbeitrag Wachstumsimpulse. Das reale Bruttoin-
landsprodukt expandierte um 11/2%. Trotz dieser eher nied-
rigen Rate hielt sich die Beschéftigung auf hohem Niveau,
und die Arbeitslosenquote blieb wahrend des Jahres fast
konstant auf einem im westeuropaischen Vergleich niedrigen
Stand. Die Verbraucherpreise waren im Sommerhalbjahr sta-
bil, erhdhten sich jedoch anschlieBend wieder. Die Leis-
tungsbilanz wies wiederum einen deutlichen Uberschuss aus.

Der private Konsum, der 2001 im Vorjahresvergleich annéa-
hend stagniert hatte, erholte sich spirbar. Hierzu trugen die
erheblichen Steuererleichterungen ebenso bei wie die giins-
tige Lage auf dem Arbeitsmarkt und die kréftig gestiegenen
Realléhne; infolge kréftiger Wage-drift wurden die tariflichen
Lohnerhdhungen merklich tiberschritten. Obwohl die real ver-
flgbaren Einkommen so stark stiegen wie seit 30 Jahren
nicht mehr und sich das Konsumklima zunéchst deutlich ver-
besserte, expandierte der private Verbrauch lediglich um
11/4%; diese Erholung kam auch dem Absatz langlebiger
Konsumguter zugute, etwa den K&ufen von Personenau-
tos, die 2001 kraftig geschrumpft waren. Die Erklarung liegt
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in der um rund 3 Prozentpunkte gestiegenen Sparquote als
Reaktion auf die in den Jahren 2001 und 2002 stark ge-
sunkenen Aktienkurse. Diese brachen sogar stéarker ein als
in den Jahren der Depression 1929/32. Die privaten Haus-
halte hatten sich wahrend der neunziger Jahre direkt und
indirekt weit starker bei Aktien engagiert, als das in den meis-
ten anderen westeuropdischen Landern der Fall war. Ent-
sprechend einschneidend waren die Vermdgensverluste und
die Enttduschung uber diese Form der Daseinsvorsorge. Der
Staatsverbrauch (+ 11/2%) hat sich spurbar lebhafter er-
héht als budgetiert und sogar etwas starker als 2001. Das
gilt nicht nur fiir den Zentralstaat, sondern auch fir die Ge-
bietskdrperschaften. Die komfortable finanzielle Lage be-
sonders der groReren Gemeinden bot allerdings auch den
hierfur erforderlichen Spielraum, so dass sie ihre Konsum-
ausgaben wieder um 21/4% ausweiten konnten.

Die Bruttoanlageinvestitionen sanken vermutlich um 31/2%,
wobei die Einbruche im Industrie- und im Dienstleistungs-
sektor nicht von den kréftig expandierenden Bauinvestitionen
ausgeglichen werden konnten. Beginnend 2001 war der
Rickgang im ersten Halbjahr besonders ausgepréagt und
schwéchte sich anschlielend ab. Am stérksten war das Mi-
nus in der verarbeitenden Industrie; hier waren die Anlage-
investitionen bereits 2001 kréaftig gesunken. Dort hatte sich
das Investitionsklima stark eingetriibt, wesentlich bedingt
durch die abwarts gerichtete Auftrags- und Produktionsent-
wicklung in der IT-Branche als Folge der weltweiten Absatz-
krise bei Telekommunikationserzeugnissen. AuRerdem wur-
de der Aufbau des UMTS-Systems bei weitem nicht in dem
geplanten Ausmal realisiert. Dies nétigte u.a. Ericsson, eines
der groften schwedischen Industrieunternehmen und einer
der weltgréRten Produzenten von Mobiltelephonen, zu dras-
tischen Investitionseinschrankungen. Auch waren die Kapa-
zitéten im verarbeitenden Gewerbe insgesamt, gemessen am
Durchschnitt der neunziger Jahre, spirbar unterdurch-
schnittlich ausgelastet. Und die Bestéande an Auslandsauf-
trégen haben bis zur Jahresmitte erheblich abgenommen.
Aber auch im Dienstleistungssektor wurde erheblich weni-
ger investiert als im Jahr zuvor — Reflex der vorangegange-
nen Uberinvestitionen. Die Bauinvestitionen nahmen kréftig
zu. Das gilt besonders flr den Wohnungsneubau. Er wurde
durch weiterhin deutlich steigende Preise fiir Wohnimmobi-
lien, glinstige Hypothekenzinsen, den kréftigen Anstieg der
realen verfligbaren Einkommen sowie die neue und erhebli-
che staatliche Forderung des Mietwohnungsbaus stimuliert.
Demgegenuber sind Umbauten und Reparaturen weiter zu-
riickgegangen. Wie an Hand der Haushaltsplanungen zu er-
warten, hat auch der 6ffentliche Bau — mit Schwerpunkt Stra-
Ren- und Eisenbahnbau - kraftig zugelegt.

Bei der Ausfuhr von Waren und Dienstleistungen (+ ca. 3/2%)
wurde die von Mitte 2000 bis zum Herbst 2001 reichende
Rezession im Herbst 2001 von einer kurzen Erholung abge-
I6st, wesentlich getragen von dem wieder anziehenden Export
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von Telekommunikationsgitern. Auch die Lie-
ferungen von Vorprodukten und Nahrungsmit-

Konsumentenpreise *

)

teln erhdhten sich spirbar, wahrend die Aus-

fuhr von Pharmazeutika, Kraftfahrzeugen und 3.0
Investitionsgitern stagnierte. Ausschlaggebend

war die giinstigere Weltkonjunktur, vor allem 25
aber die deutlich zunehmende Nachfrage aus

den USA. Mit dem anschlieBenden Nachlas- 20
sen der weltwirtschaftlichen Auftriebskréfte und

dem weiteren splrbaren Anstieg des Wech- 1.5
selkurses der Krone - der indes nur die aus-
gepragte Unterbewertung verminderte — ver-
schlechterte sich die Exportkonjunktur wieder.
Waéhrend bei der Warenausfuhr gegeniiber
2001 ein Plus zu verzeichnen war, ist der
Dienstleistungsexport kraftig eingebrochen, be-
dingt durch schrumpfende Einnahmen aus der
Schifffahrt sowie den nach starkem vorjéhri-
gem Anstieg stagnierenden Auslandertourismus. Die Einfuhr
ging mit rund 3% nochmals merklich zuriick, weil u.a. der
Dienstleistungsimport einbrach; im Verlauf tendierte sie jedoch
leicht aufwarts. Infolge dieser Scherenbewegung trug die
AuBenwirtschaft nennenswert zum Wirtschaftswachstum bei.
Da sich die Terms of Trade wenig veranderten, stieg der Leis-
tungsbilanziiberschuss auf ca. 41/2% des BIP.

0.5

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt war insgesamt giinstig. Sie
tendierte erst in den letzten Monaten zur Verschlechterung.
Die Beschéftigung blieb gegeniiber 2001 annéhernd unver-
andert, weil das Personal im 6ffentlichen Dienst erheblich auf-
gestockt und die Notstandarbeiten ausgeweitet wurden. Die
Arbeitslosenzahl stagnierte ebenfalls, auch weil die Zahl der
Fruhpensionierten deutlich stieg, so dass die Arbeitslosen-
quote im Jahresdurchschnitt mit 4,9% (EU-Definition) jener
von 2001 entsprach. Ein grof3es Problem fiir Arbeitgeber und
die Staatskasse bildeten auch 2002 die weiter kréftig gestie-
genen krankheitsbedingten Absenzen am Arbeitsplatz.

Die Preisentwicklung war zundchst gepragt von starken Ver-
teuerungen bei elektrischem Strom sowie Frischgemuse und
Obst. Dieser Effekt klang bald ab, sodass die Konsumen-
tenpreise bis in den Herbst hinein stabil waren. Gegen Jah-
resende beschleunigte sich der Preisauftrieb, da sich nicht
nur Mineraldlerzeugnisse (weltweit steigende Olpreise), son-
dern auch Elektrizitat (grof3e Kalte und geringe Reserven in
den Stauseen) erheblich verteuerten. Die Aufwertung der
Krone hat dampfend auf die Importpreise und damit auf die
Inflation gewirkt. Im Jahresdurchschnitt lagen die Lebens-
haltungskosten um 2% tber dem Niveau von 2001.

Wirtschaftspolitik

Von der Wirtschaftspolitik wird die Konjunktur 2003 weni-
ger starke Anstol3e erhalten als im vergangenen Jahr. So

1998
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wirkt die Finanzpolitik nicht mehr so ausgepragt expansiv
wie 2002, wahrend von der Geldpolitik Impulse kommen
und der Lohnauftrieb nur wenig gedampft werden durfte.
Retardierende Effekte resultieren aus der weiteren Aufwer-
tung der Krone. Im Jahre 2004 sind kaum noch AnstéRe
zu erwarten. Die Finanzpolitik schwenkt auf eine anndhernd
konjunkturneutrale Linie ein, die geldpolitischen Stimuli wer-
den im Verlauf schwécher, und die in den Jahren 2002 und
2003 erfolge Aufwertung der Krone wird voll spirbar; eine
leichte Uberbewertung der Krone l6st die vorherige Unter-
bewertung ab. Einzig von der Lohnpoalitik sind im Zuge des
sich verstarkenden konjunkturellen Aufschwungs weiter nen-
nenswerte Impulse zu erwarten.

Von der Geldpolitik erhélt die Konjunktur bis ins Jahr 2004
hinein Impulse (selbst wenn die monetéren Zugel im Verlauf
des kommenden Jahres wieder angezogen werden sollten).
Sie werden im Herbst 2003 am deutlichsten spurbar sein.
Stark fallen diese allerdings selbst dann nicht aus, wenn die
Reichsbank den Leitzins in der néchsten Zeit nochmals um
1/4 bis /2 Prozentpunkt zuriicknehmen sollte. Ein solcher
Schritt wird in dem Mal3e wahrscheinlich, in dem sich die kon-
junkturelle Erholung verzégert, der Preisanstieg moderat bleibt,
die Aufwertung der Krone weitergeht und die EZB ihren
Schllsselzins nochmals senkt. Um jeweils /4 Prozentpunkt
hatte die Reichsbank ihren Leitzins bereits im November und
Dezember 2002 herabgesetzt. Er betragt derzeit 33/4%, wah-
rend der Schllisselzins der Europdischen Zentralbank (EZB)
Anfang Dezember um einen halben Prozentpunkt auf 23/4%
reduziert wurde, bei etwa gleichen Inflationsraten in Schwe-
den und im Euro-Raum, so dass die kurzfristigen schwedi-
schen Realzinsen hoher liegen als dort. Begriindet wurden
die monetéren Lockerungen mit schwacher Konjunktur und
abflauender Inflation, deren mittelfristige Entwicklung als im
Einklang mit der stabilitatspolitischen Vorgabe der Notenbank
gesehen wird. Zuletzt dirfte auch die Zinssenkung der EZB
eine Rolle gespielt haben. Denn eine VergroRerung des Zins-
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abstands zum Euro-Raum hatte Kapitalzufliisse ausgelést
und die Aufwertungstendenz der Krone stérker als erwiinscht
gefordert. Den jiingsten monetaren Lockerungen war jedoch
— anders als bei der EZB — im Mérz 2002 eine Straffung der
monetaren Zigel vorausgegangen (der als Leitzins dienende
Repo-Satz wurde um /4 Prozentpunkt heraufgesetzt), ob-
wohl sich die Inflation tendenziell verlangsamte und der bis
Herbst stark gesunkene Wechselkurs der Krone weiter stieg.
Ausschlaggebend war jedoch die Beflirchtung, der Preis-
auftrieb wirde bei sich beschleunigender Konjunktur schon
wieder an Schwung gewinnen, zumal die Teuerungsrate im
Marz 2002 3% betragen hatte. Bei dieser Annahme schien
die stabilitdtspolitische MalRgabe gefahrdet, der geman die
weitgehend dem Verbraucherpreisanstieg entsprechende
Kernrate der Inflation mittelfristig innerhalb einer Bandbreite
von 2% +/- 1 Prozentpunkt gehalten werden soll. Der Wech-
selkurs der schwedischen Krone ist seit Jahren nicht nur
gegeniiber dem US-Dollar, sondern auch gegeniiber dem
Euro sehr volatil. Gegeniiber dem Euro erfolgte zwischen Mit-
te 2000 und September 2001 eine kraftige Abwertung. Die-
se wurde begriindet mit den ab Anfang 2001 erweiterten
Mdoglichkeiten fir Pensionsfonds und Privatanleger in aus-
landische Aktien zu investieren, mit den ausgepragten Kurs-
verlusten schwedischer Aktien nach vorangegangener
Hausse, mit dem kleinen Wahrungsraum sowie mit der ho-
hen Exportabhéngigkeit des Landes. Fir die Exportwirtschaft
ein wilkommener Stimulans, schlug die Abwertung immer
mehr auf die Preisentwicklung durch. Deshalb intervenierte
die Reichsbank im Juni 2001 auch an den Devisenmarkten,
nachdem wéhrend der ersten vier Monate 2001 rund
100 Mrd. SKR abgeflossen waren. Als auch der Einsatz von
ca. 12 Mrd. SKR (1,3 Mrd. Euro) die Aufwertung nicht stop-
pen konnte (was einmal mehr die Unzulénglichkeit dieses Ins-
truments gegen starke Marktkréfte unterstreicht), wurde im
Juli 2001 der Leitzins um /4 Prozentpunkt auf 4,25% er-
hoht. Zwei Monate spéter trat auf dem Devisenmarkt die Wen-
de ein.

Gestutzt auf die giinstige Lage der éffentlichen Finanzen und
animiert durch die im September falligen Reichstagswahlen
war die Finanzpolitik 2002 stark expansiv konzipiert worden.
Erleichterungen bei der Einkommensteuer, Herabsetzung der
Immobiliensteuer, das Vorziehen von fur 2003 geplante Bei-
hilfen fir die Landwirtschaft, erheblich hhere Zuweisungen
an die Kommunen und an das teilweise mangelhafte Ge-
sundheitswesen etc., aber auch die schwécher als im Bud-
get unterstellt verlaufende Konjunktur bewirkten eine mar-
kante Wende der 6ffentlichen Haushaltslage. Nach Jahren
der Defizite wurden seit 1998 mit steigender Tendenz Uber-
schiisse (2001 4,8% des BIP) ausgewiesen. 2002 gingen das
Aktivum vermutlich auf 11/4% und die Staatsverschuldung auf
521/2% des BIP zurlick. 2003 wird die expansive Linie nur
noch verhalten fortgefuihrt. Die 6ffentlichen Haushalte werden
vermutlich bestenfalls ausgeglichen abschlieRen — das mittel-
fristige finanzpolitische Ziel sieht tiber einen Konjunkturzyklus
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hinweg einen Uberschuss von 2% vor. Dies nicht nur, weil
die Ausgaben spirbar erhdht werden, sondern weil das im
Staatshaushalt unterstellte Wirtschaftswachstum mit 2,5%
erheblich zu optimistisch und auch die Inflationsentwicklung
mit 2,3% etwas zu hoch angesetzt ist. Folglich werden die
Steuereinnahmen nicht wie vorgesehen steigen. Per saldo
werden die Steuern nicht weiter gesenkt, und die Finanzpo-
litik zielt wieder mehr auf die Verbesserung von Sicherheit und
Gerechtigkeit ab. So sind erhebliche Mehrausgaben fur das
Unterrichts- und Gesundheitswesen sowie fir Familien und
Pensionisten vorgesehen. Zudem wird die 6kologische Aus-
richtung des Steuersystems vorangebracht: Umweltbelas-
tende Tatigkeiten werden héher besteuert und im Gegenzug
die Einkommensteuer um 2,6 Mrd. SKR ermaRigt.

Bisher nicht geldst wurde das die Staatskasse, aber auch
die Wirtschaft in hohem und noch zunehmendem Malf3e be-
lastende Problem der krankheitsbedingten Abwesenheit am
Arbeitsplatz vor allem im 6ffentlichen Dienst. Eine heikle An-
gelegenheit, die vielfach als Ritteln an den Grundfesten des
Wohlfahrtsstaats verstanden wird. Die Zahl der Krankge-
schriebenen belief sich im Dezember 2002 auf rund 400 000,
was 91/4% der Erwerbsbevélkerung entspricht und die Staats-
kasse mit gut 42 Mrd. SKR belastet hat. Bis 2008 soll die Zahl
halbiert und damit auf das Niveau Mitte der neunziger Jahre
zuriickgefuihrt werden. Dabei nimmt man besonders die Ar-
beitgeber in die Pflicht. lIhnen winken bei einer Verbesserung
der Arbeitsbedingungen Steuererleichterungen.

Arbeitsmarktpolitische MaBnahmen gréReren Zuschnitts
sind auch im kommenden Jahr trotz des hinter den Projek-
tionen zurtickbleibenden Wirtschaftswachstums nicht zu er-
warten. Erstens zeigen die Erfahrungen vergangener Jahr-
zehnte, dass aktive Arbeitsmarktpolitik nicht eindeutig giins-
tige Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt hat. Und zweitens
besteht im 6ffentlichen Dienst eine so grof3e Nachfrage nach
Kréften, dass sich die Arbeitslosenquote auch so bei einer
GroRenordnung von 5% halten lassen wird.

Energiepolitisch schldgt die Debatte Giber den weiteren Aus-
stieg aus der Kernkraft derzeit wieder hohe Wellen. Ursache
ist die Stromknappheit in den nordischen Landern, hervor-
gerufen durch den sehr trockenen Sommer 2002 und den
nachfolgenden sehr kalten Winter. Auch hatten die Elektrizi-
tatsgesellschaften trotz bedrohlich fallender Wasserstande in
den Talsperrenim Sommer noch lebhaft Strom exportiert. Die
auf dem vdllig liberalisierten Elektrizitdtsmarkt geforderten
Strompreise sind seit dem Sommer um etwa das Fiinffache
gestiegen. Das fuhrte zu Produktionsdrosselungen in der Pa-
pierindustrie. Die Offentlichkeit reagierte mit harschen Pro-
testen, da etwa die Halfte der Haushalte mit dem traditionell
billigen Strom heizt. Normalerweise wird der Elektrizitatsbe-
darf zur Hélfte aus Wasserkraft und zur anderen Halfte aus
Atomkraft gedeckt. Nun muss in erheblichem Umfang Elek-
trizitdt — dkologisch bedenklich — aus déanischen und polni-
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schen Kohlekraftwerken importiert werden. Vor diesem Hinter-
grund steht die fur heuer — urspriinglich bereits fur 2001 —
vorgesehene Schliefung der siidschwedischen Atom-Zen-
trale Barsebeck Il zur Debatte. Die Regierung will im Mérz ei-
nen Entschluss fassen. Obwohl der Ausstieg aus der Kern-
kraft, basierend auf einem 1980 erfolgten Volksentscheid, der
den Ausstieg aus der Kernkraft bis 2010 vorsieht, bereits 2000
mit der Abschaltung des Kraftwerks Barsebeck | eingeleitet
wurde, ist die Atomdebatte wieder voll entbrannt. Umfragen
zufolge befurworten knapp zwei Drittel der Bevdlkerung die
Weiterfuhrung der jetzt noch arbeitenden elf Kernkraftwer-
ke. Die auf billige Elektrizitdt angewiesene energieintensive
Exportindustrie verweist auf die bei weiterem Atomausstieg
drohende Gefahrdung von Export, Produktion und Arbeits-
platzen und verweist auf den in Finnland beschlossenen Bau
eines funften Kernkraftwerks. Und schlieBlich haben sich die
1997 amtlicherseits gemachten Annahmen, dass der Jah-
resverbrauch bis 2002 um fiinf Tetrawattstunden gesenkt wer-
den konne, als unberechtigt erwiesen — er stieg vielmehr um
acht Tetrawattstunden. Die Atomstromdebatte hat jedoch
auch eine ordnungspolitische Komponente. Denn vielfach
wird die Stromverteuerung auf die 1997 in den nordischen
Landern erfolgte Strommarktliberalisierung zuriickgefiihrt, da
die Produzenten wegen des hohen Konzentrationsgrades
den Strompreis manipulieren kénnten. Ferner wird auf die sich
standig dndernden fiskalischen Rahmenbedingungen fir In-
vestitionen in alternative Energien verwiesen, welche den Er-
satz von Atomstrom aus diesen Quellen behinderten.

Lohnpolitisch drfte die Entwicklung auch in diesem Jahr und
2004 im Sinne einer nennenswerten Dampfung des Lohn-
auftriebs nicht in den Griff zu bekommen sein. Insgesamt
zeichnet sich eine nur geringe Verlangsamung ab. Zwar lie-
gen die tarifichen Abschliisse im Privatsektor mit knapp 21/4%
p.a. bei den Stundenléhnen deutlich niedriger als in den bei-
den Vorjahren. Aber die Wage-drift wird vermutlich wieder be-
tréchtlich sein, so dass die Stundenverdienste mit 33/2% p.a.
kaum langsamer steigen werden als zuvor. Im 6ffentlichen
Dienst, dessen Beschéftigte immer energischer ein Aufholen
ihrer Beziige gegentiiber dem Privatsektor fordern, und in dem
auch noch Mangel an Arbeitskréften herrscht, ist keine Ver-
langsamung des Lohnauftriebs zu erwarten.

Integrationspolitisch steht 2003 die am 14. September statt-
findende Volksabstimmung tber den Beitritt Schwedens
zum Euro-Raum im Mittelpunkt, zu dem das Land - im
Gegensatz zu Danemark und GroRBbritannien, die Ausnah-
meregelungen genielen, — sich de jure beim Beitritt zur EU
1995 verpflichtet hatte. Das Referendum ist zwar rechtlich
fir die Regierung nicht bindend. Zweifel dariiber, dass das
Resultat von Regierung und Parlament akzeptiert wird, be-
stehen indes nicht. Ministerprasident Persson, und mithin
die Regierung, beflirworten den Beitritt. Er sieht sich darin
bestarkt durch die entsprechenden fast einstimmigen Voten
von Parteivorstand und Vertrauensrat seiner Sozialdemo-

kratischen Partei vom Herbst 2002. Der Riss zwischen Be-
firwortern und Gegnern der Euro-Einfiihrung geht durch
alle Parteien, Verbande und Bevdlkerungsgruppen. Grob
gesagt sprechen sich jedoch Liberale Partei und die Kon-
servativen schon seit langem fur diesen Schritt aus. Heftig
abgelehnt wird die Aufgabe der eigenen Wahrung von der
die Regierung stitzenden Linkspartei, den Griinen sowie
dem landlich geprégten Zentrum. Die Wirtschaft, in erster
Linie groRe und mittlere Unternehmen sind schon langer
fir den Euro. Die Bevdlkerung zeigt sich hingegen — Um-
fragen zufolge — sehr schwankend. Im Anschluss an die
Euro-Bargeldeinflihrung im Euro-Raum stieg die Zustim-
mung auf Giber 50%. Doch ist sie seither wieder gesunken,
wesentlich bedingt durch die in den Medien breit diskutier-
ten Berichte von Stockholmern, die von den sehr beliebten
Ausfliigen zu den finnischen Alandinseln zuriickkehrten, em-
port Gber die im Zuge der Wahrungsumstellung vorgenom-
menen weit Uberrissenen Preiserh6hungen im dortigen
Dienstleistungssektor — wie sie auch in den anderen Lan-
dern des Euro-Raums zu beklagen sind. Es wird aber nicht
nur von der Uberzeugungskraft der Regierung, der Par-
teien und der Wirtschaftsverbénde abhéngen, wie die Ab-
stimmung ausgeht, sondern insbesondere auch von der Hal-
tung des in dieser Frage bisher eher skeptischen Gewerk-
schaftsbunds LO mit seinen 2,1 Mill. Mitgliedern (gewerk-
schaftlicher Organisationsgrad in Schweden insgesamt
79%). Er macht einen Meinungswechsel abhangig von der
Einrichtung eines Konjunkturpufferfonds im Umfang von 8 bis
11 Mrd. SKR nach finnischem Vorbild, auf dessen Mittel in
Zeiten konjunktureller Schwéache zurlickgegriffen werden
kann, wenn die nationalen Kompetenzen zur Steuerung der
Geld- und Wechselkurspolitik an die EZB Ubergegangen
sind. Die Finanzierung soll Giber die Staatskasse — und nicht
wie in Finnland durch Beitrage von Arbeitnehmern und Ar-
beitgebern — erfolgen. Die Regierung konnte sich mit die-
sem Vorschlag noch nicht anfreunden. Sie scheint auf aus-
reichenden finanzpolitischen Spielraum zur Abfederung von
konjunkturellen Schwéchephasen als Ergebnis jahrelanger
Budgetuiberschisse und entsprechend sinkender Staats-
verschuldung abzuzielen. Allerdings geht die Finanzpolitik
zumindest heuer in die falsche Richtung. Was die Erfillung
der Kriterien des Maastricht-Vertrages zum Beitritt in die
Europaische Wirtschafts- und Wahrungsunion anlangt, so
gelten diese mit zwei Ausnahmen als erfillt. Erstens ist die
Unabhéngigkeit der Zentralbank noch nicht vollstandig; das
schwedische Parlament hat nach wie vor das Recht, tber
die Verwendung des Gewinns zu entscheiden (2002 etwa
musste die Reichsbank gegen ihren Willen 20 Mrd. SKR an
die Staatskasse abfiihren). Zweitens war der Wechselkurs
der Krone gegeniiber dem Euro bisher nicht stabil, son-
dern sehr volatil. Dieses Manko zu beheben, bleibt indes
kaum Zeit. Sollte das Referendum namlich positiv ausfal-
len, ist gemal schwedischen Vorstellungen zum 1. Januar
2005 der Beitritt zum Wechselkursmechanismus des Eu-
ropéischen Wahrungssystems (EWS) vorgesehen und An-
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fang 2006 die Einfuhrung des Euro als offizielles Zahlungs-
mittel. Im Lichte der Erfahrungen mit der Bargeldeinfiih-
rung vor allem in Deutschland — wo sich die Regierung auf
Zusagen von Verbanden verlieR, die Umstellung inflations-
neutral durchzufiinren — und in Osterreich, wo man hinge-
gen Uiber Monate hinweg strikte Preiskontrollen vor und nach
der Einfuhrung dekretierte, wére die Regierung gut bera-
ten, dem zwar ordnungspolitisch bedenklichen, aber stabi-
litdtspolitisch gebotenem &sterreichischen Beispiel zu fol-
gen. Die Ankiindigung von flankierenden Preiskontrollen wiir-
de den vom Inflationsschub auf den Alandinseln schockier-
ten Kritikern den Wind aus den Segeln nehmen.

Wirtschaftsentwicklung 2003

Als weltwirtschaftliche Rahmenbedingungen werden an-
genommen: Es kommt nicht zu einem bewaffneten Kon-
flikt im Irak. In den USA erhdht sich das reale Bruttoin-
landsprodukt um 21/2%. Die gesamtwirtschaftliche Erzeu-
gung expandiert in Japan um fast 3/2%. In Mitteleuropa neh-
men Nachfrage und Produktion um 23/4% zu. In Westeu-
ropa wird das reale Bruttoinlandsprodukt um knapp 11/2%
ausgeweitet; fur die EU sowie fir den Euro-Raum sind et-
was niedrigere Raten zu erwarten, wéahrend die Zunahme
in Deutschland 1% betragt. Der Einfuhrpreis fir Rohol liegt
in den westlichen Industrielandern im Schnitt des Jahres bei
241/,US-Dollar pro Barrel. Die Preise fur Industrierohstoffe
(ohne Ol) steigen im Jahresmittel um 21/2%. Der Wechsel-
kurs des Euro bewegt sich im Schnitt des Jahres innerhalb
einer Bandbreite von 1 bis 1,10 US-Dollar. Das Volumen des
Welthandels expandiert in einer GréRenordnung von 53/4%.

Die schwedische Volkswirtschaft zeigt sich auch in der
gegenwartigen konjunkturellen Schwéachephase gut fundiert
und mit wenigen Schwachpunkten — was wesentlich den

Rosskuren der neunziger Jahre zu danken ist. Beziiglich der
Umsetzung von Wirtschaftsreformen und von EU-Regula-
rien nimmt sie einen Spitzenplatz ein. Das reale Bruttoin-
landsprodukt dirfte um 13/4% und damit neuerlich starker
als der westeuropaische Durchschnitt expandieren. Im Ver-
lauf setzt die Erholung nach einem schwachen ersten Quar-
tal ein, wenn die weltpolitische Unsicherheit abgeklungen ist
und auch die Weltwirtschaft wieder an Dynamik gewinnt.
Das Wirtschaftswachstum wird deutlich stéarker als im ver-
gangenen Jahr von der Inlandsnachfrage getragen, obwohl
die Wirtschaftspolitik nicht mehr so kréaftig stimuliert. Priva-
ter Verbrauch und Bruttoanlageinvestitionen nehmen rascher
zu, wahrend der Staatsverbrauch etwas langsamer wachst.
Die Ausfuhr kommt trotz weiter aufwertender Krone zuneh-
mend in Schwung. Auf dem Arbeitsmarkt andert sich die
Lage nicht nennenswert und bleibt wesentlich guinstiger als
im westeuropaischen Durchschnitt. Die Inflationsrate ent-
spricht etwa jener von 2002. Das Aktivum der Leistungshi-
lanz verringert sich, da die Importe kraftig zulegen.

Der private Konsum expandiert um ca. 2%. Im Verlauf ist
eine im Fruhjahr einsetzende und sich allméahlich beschleu-
nigende Erholung zu erwarten. Bei anndhernd stabiler Be-
schaftigung stimulieren die, infolge der neuerlich erheblichen
Wage-drift, wieder um fast 2% steigenden Realléhne. Hin-
zu kommt, dass die 2002 so stark erhdhte Sparquote zu-
mindest nicht weiter zunimmt. Bei sich stabilisierenden und
im spateren Verlauf anziehenden Aktien- und Obligationen-
kursen treten keine weiteren Vermdgensverluste mehr auf,
nachdem das Gros der auf reichlich drei Viertel der Bevol-
kerung geschatzten Aktienbesitzer ganz Uberwiegend
schwere Einbuf3en infolge der Aktien-Baisse der vergange-
nen Jahre hinnehmen musste. Die Zinsen sind gesunken,
und die Preise fir Wohnimmobilien tendieren weiter aufwarts.
Und schlieBlich steigen die staatlichen Transfers infolge von
erhdhten Sozialrenten, Lohnersatzleistungen bei Krankheit

Veranderungsraten des realen BIP und seiner Komponenten
—in%—

2001 2002% 2003% 20049

EU® KIP KIP EUY OECDY KIP EUY OECDY
Bruttoinlandsprodukt 1,2 1,6 1,8 2,2 2,5 2,7 2,4 2,8
Inlandsnachfrage 0,3 0,2 1,9 2,0 2,7 2,6 2,7 2,2
Privater Verbrauch 0,2 1,2 2,3 1,7 2,5 2,6 2,2 2,6
Staatsverbrauch 1,4 1,6 0,9 0,5 0,8 0,6 0,5 0,8
Bruttoanlageinvestitionen 1,5 -35 1,5 3,8 3,8 4.8 4,1 4,2
Exporte® -1,4 0,7 3,1 5,8 6,0 6,9 6,0 7,1
Importe® -39 -31 3,9 6,0 6,8 7.4 6,0 7.3
Industrieproduktion (ohne Bau) -17 11 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Konsumentenpreise (HVPI) 2,7 2,0 2,1 2,3 2,2 2,0 21 2,3
Arbeitslosenquote 4,9 4,0 4,4 53 4,1 4,3 53 4,0
Leistungsbilanz” 3,3 4,5 4,3 3,8 3,5 4,6 3,7 3,7
Finanzierungssaldo des Staates” 4.8 1,3 0,6 1,2 1,6 0,9 1,5 1,9
3 Schatzungen. — ® Konjunkturinstitutet, Stockholm, vom Dezember 2002. — © Kommission der EU, Briissel, vom November 2002. - 9 Orga-
nisation for Economic Cooperation and Development, Paris, vom November 2002. - ® Giiter und Dienstleistungen. - In Prozent des Bruttoin-
landsprodukts (BIP).
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und Erziehungsurlaub. Dem stehen moderate Steuererho-
hungen gegeniiber. Von der besseren Konsumkonjunktur
profitieren in erster Linie dauerhafte Giter (u.a. Personen-
wagen, Wohnungseinrichtungen) sowie nach den ausge-
pragten Riickgangen in den beiden Vorjahren und begiins-
tigt durch den vorteilhaften Wechselkurs der Krone auch
wieder Auslandsreisen. Der Staatsverbrauch dirfte um
11/4% zunehmen.

Die Bruttoanlageinvestitionen (ca. + 1%) erholen sich ab
dem Sommerhalbjahr allmahlich. Anregend wirkt im weite-
ren Verlauf des Jahres der Dienstleistungssektor. Hier ist
nach dem vorjahrigen Einbruch erheblicher Nachholbedarf
entstanden. Auch dirfte die 6ffentliche Hand ihre Bauin-
vestitionen neuerlich in einer GroRenordnung von 5% aus-
weiten, wiederum mit dem Schwerpunkt Verkehrsinfra-
struktur und hauptséchlich getragen von den Gemeinden.
Der Wohnungsbau nimmt ebenfalls deutlich zu, stimuliert
durch weiter deutlich steigende Wohnungs- und Hausprei-
se, glnstige Zinsen sowie die Anfang 2003 gesenkte Um-
satzsteuer auf den Bau von Wohnungen fiir Studenten so-
wie fUr altere Menschen, was vor allem den Geschosswoh-
nungsbau anregt. In die Renovierung und in den Umbau von
Wohnbauten wird wieder mehr investiert. Demgegeniiber
lassen die Investitionsumfragen, die immer noch gedruck-
ten Absatz- und Ertragserwartungen sowie der fortgesetz-
te kraftige Produktivitdtsanstieg — die Nominallohnerhéhun-
gen um 33/4% will man durch scharfe Rationalisierung még-
lichst ausgleichen — trotz giinstiger Finanzierungsbedin-
gungen auf einen neuerlichen Riickgang der Ausriistungs-
investitionen in der verarbeitenden Industrie schlieRen, wo-
mit sich die Rezession in diesem Bereich auf drei Jahre
ausdehnt. Zwar hat sich die Auslastung der Kapazitaten im
Laufe von 2002 nicht mehr nennenswert verringert. Doch
lag sie zuletzt um rund 3 Prozentpunkte unter dem Durch-
schnitt der neunziger Jahre.

Die Ausfuhr von Gutern und Dienstleistungen (+ 23/4%)
kommt nach dem Frihjahr allméhlich wieder lebhafter in
Schwung, angeregt von der sich verbessernden weltwirt-
schaftlichen Lage im Allgemeinen und dem aufwérts wei-
senden Lagerzyklus im Besonderen. Da jedoch der inter-
nationale Zyklus bei Investitionsgutern (hier ist der schwe-
dische Anteil am Weltmarkt in Relation zum BIP ber-
durchschnittlich hoch) erst im spéteren Verlauf des Jahres
wieder aufwarts zeigt und die Erholung im Telekommunika-
tionssektor vorerst verhalten sein wird, bleibt die Zunahme
deutlich hinter dem Wachstum des Welthandels zuriick. Zu-
dem wird die preisliche Wettbewerbsfahigkeit infolge der
auch gegeniber dem Euro weiter aufwertenden Krone we-
niger gunstig. Der Import expandiert nach zweijahriger Re-
zession mit 31/4% wieder spirbar. Hierzu tragt wesentlich
die sich bessernde Konsumkonjunktur bei, die auch zu ei-
nem kraftigen Aufschwung der Auslandsreisen fiihren diirf-
te. Bei nun wieder annghernd im Gleichklang zunehmen-

der Ein- und Ausfuhr ist trotz verbesserter Terms of Trade
ein Rickgang des Aktivums der Leistungsbilanz auf eine
GroRenordnung von 4% des BIP wahrscheinlich.

Auf dem Arbeitsmarkt &ndert sich die Lage trotz allméhlich
verbesserter Konjunkturentwicklung nicht nennenswert. Ers-
tens ist dieser ein Nachlaufer der Konjunktur, und zweitens
gibt es Anzeichen dafir, dass die Unternehmen 2002 vor al-
lem Fachkréfte trotz ungentigender Auslastung gehalten ha-
ben. Weiter sinkende Beschéftigung im verarbeitenden Ge-
werbe wird etwa kompensiert durch zuséatzliche Einstellun-
gen im offentlichen Dienst. Die Arbeitslosenquote drfte
— entsprechend den Kriterien von EUROSTAT — im Jahres-
durchschnitt 51/4% betragen; die Beschaftigung sinkt nur
wenig, und das Arbeitskraftepotential nimmt kaum zu.

Der Preisauftrieb setzt sich in der Grundtendenz etwa im
Tempo des Vorjahres und annéhernd dem westeuropaischen
Durchschnitt entsprechend fort. Zunachst kommt es jedoch
Olpreisbedingt zu einer Beschleunigung. Die Konsumen-
tenpreise erhdhen sich im Schnitt des Jahres wieder um ca.
2%, wobei die Aufwertung der Krone weiter stabilisierend
wirkt. Zudem wird der Anstieg der Lohnstiickkosten etwas
langsamer, und indirekte Steuern wirken in geringerem Ma-
Re preistreibend als 2002.

Wirtschaftsentwicklung 2004

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden angenom-
men: In den Vereinigten Staaten expandiert das reale Brut-
toinlandsprodukt um 23/4%. Nachfrage und Produktion neh-
men in Japan um 11/4% zu. In Mitteleuropa steigt die ge-
samtwirtschaftliche Erzeugung um ungefahr 3%. In West-
europa, der EU und im Euro-Raum erhdht sich das reale
Bruttoinlandsprodukt um knapp 21/4%; in Deutschland ex-
pandiert es um fast 21/4%. Der Importpreis fir Rohdl liegt
in den westlichen Industrielandern im Jahresdurchschnitt bei
24 US-Dollar pro Barrel. Industrierohstoffe (ohne Ol) kos-
ten etwa 6% mehr als 2003. Der Wechselkurs des Euro liegt
im Schnitt des Jahres innerhalb einer Bandbreite von 1,05 bis
1,15 US-Dollar. Das Volumen des Welthandels durfte in ei-
ner GroéfRenordnung von 7% ausgeweitet werden.

In Schweden gewinnen bei etwa konjunkturneutral wirkender
Wirtschaftspolitik die zyklischen Aufschwungskréfte stérker an
Dynamik. Das reale Bruttoinlandsprodukt durfte um 21/2%
zunehmen. Dabei findet die Ausfuhr wieder zu ihrer Rolle als
Konjunkturmotor zuriick, stimuliert vom weltwirtschaftlichen
Aufschwung. Obwohl der Import noch etwas stérker ausge-
weitet wird, steigt der Leistungsbilanziiberschuss leicht. Auf
breiter Front dynamisch entwickeln sich die Bruttoanlagein-
vestitionen, wobei besonders in Ausriistungen lebhaft inves-
tiert wird. Wéhrend die Zuwachsrate des privaten Konsums
etwas hoher als 2003 ausfallen dirfte, wird der Staatsverbrauch
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Arbeitslosenquote

und in den Ersatz veralteter Anlagen inves-
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Quelle: EUROSTAT, Prognose des ifo Instituts.

nur noch wenig ausgeweitet. Auf dem Arbeitsmarkt bessert
sich die Lage insgesamt erst ansatzweise. Die Konsumen-
tenpreise steigen in der GréRenordnung der beiden Vorjahre.

Der Export von Waren und Dienstleistungen wird wieder zur
dynamischsten Komponente auf der Nachfrageseite des BIP.
Erfahrungsgeman reagiert er annéhernd simultan auf welt-
wirtschaftliche Aufschwiinge, so dass die gunstige Weltkon-
junktur eine Zunahme um etwa 53/4% bewirken dirfte. Damit
bliebe er allerdings hinter der Zunahme des internationalen
Handels zuriick, wofir es vor allem drei Griinde gibt. Erstens
wird das Wirtschaftswachstum in Europa, wo gut zwei Drittel
der Ausfuhren abgesetzt werden, weniger lebhaft sein als in
den anderen Weltregionen. Zweitens wertet die Krone auch
gegenuber dem Euro sowie der déanischen Krone und dem
Pfund Sterling noch etwas auf. Drittens schliefflich steigen
die Lohnstiickkosten vermutlich erneut etwas rascher als im
westeuropdischen Durchschnitt. Vom weltweit aufwéartswei-
senden Investitionszyklus wird der Absatz von Investitions-
gltern Uberdurchschnittlich profitieren, da die schwedische
Industrie auf diesem Gebiet besonders leistungsfahig ist. Auch
die Lieferungen von IT-Glitern expandieren kraftig im Zuge der
weltweit kraftig zunehmenden Nachfrage. Da der Import zwar
lebhafter ausgeweitet wird als der Export, die Terms of Trade
aber noch etwas glinstiger werden, erhoht sich der Leis-
tungsbilanziiberschuss in Relation zum BIP leicht.

Die Bruttoanlageinvestitionen nehmen mit etwa 4% deut-
lich zu. Das gilt besonders fiir die Ausriistungsinvestitio-
nen. Hierzu tragen nicht nur die steigende Auslastung der
Kapazitaten, die immer noch ginstigen Finanzierungsmaog-
lichkeiten sowie glinstigere Absatz- und Ertragserwartun-
gen bei, sondern auch die zyklische Komponente. Diese
kommt erfahrungsgeméf zum Tragen, wenn die Investitio-
nen Uber einen langeren Zeitraum gesunken sind. Zwar wird
unveréndert intensiv in die Rationalisierung der Produktion
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tiert, um den Anstieg der Lohnstiickkosten
zu dampfen. Aber es kommt auch zuneh-
mend zur Erweiterung der Kapazitaten. Sti-
mulierend wirkt ferner die nun deutlich an-
laufende Umsetzung der Investitionspro-
gramme im IT-Sektor. Die Bauinvestitionen
gewinnen zusatzlichen Schwung. Denn der
offentliche Bau dirfte im bisherigen Rhyth-
mus ausgeweitet werden, und der Woh-
nungsbau nimmt — bei nur leicht steigen-
den Hypothekenzinsen — rascher zu, auch
weil mehr Geld in die Renovierung des Be-
standes flieR3t.
2004
Der private Konsum (+ 21/2%) expandiert
zligig. Stimulierend wirken die in wenig ver-
andertem AusmaR steigenden Reallhne,
sowie die im spateren Verlauf des Jahres zu-
nehmende Beschéftigung. Ferner sinkt die Sparquote wei-
ter, denn der Schock tiber die wéhrend der Jahre 2000/2002
infolge der Baisse an den Aktienmérkten erlittenen Vermo-
gensverluste klingt ab. Allerdings werden die staatlichen
Transferzahlungen deutlich schwécher ausgeweitet als im
Jahr zuvor. Wie 2003 dirften dauerhafte Guter tberdurch-
schnittlich von der giinstigen Konjunktur profitieren. Das
gilt sowohl fiir Einrichtungsgegensténde als auch fiir Per-
sonenwagen und Gerate der Telekommunikation. Die sehr
beliebten Auslandsreisen expandieren kréftig, auch weil sich
die Krone weiter aufwertet. Der Staatsverbrauch erhéht sich
um 3/4% — teils konjunkturbedingt, teils infolge der nun kon-
junkturneutralen Finanzpolitik.

Auf dem Arbeitsmarkt bessert sich die Lage erst im spéate-
ren Verlauf des Jahres, wenn die Auslastung der Kapazita-
ten weiter gestiegen ist und besonders Fachkréfte wieder ver-
mehrt gesucht werden. Die Beschaftigung nimmt dann et-
was zu, und die Arbeitslosigkeit sinkt. Im Jahresdurchschnitt
wird die Arbeitslosenquote bei sehr schwach steigendem
Erwerbspersonenpotential nicht nennenswert niedriger liegen
als 2003. Dies auch deshalb, weil die staatlichen Arbeitsbe-
schaffungsprogramme zurlickgefahren werden durften.

Die Preisentwicklung bleibt tendenziell maRig aufwérts ge-
richtet, obwohl die Konjunktur spirbar anzieht. Doch die Im-
portpreise wirken weiter dampfend, und die Lohnstiick-
kosten erhdhen sich langsamer. Nennenswerte Anhebun-
gen indirekter Steuern sind nicht zu erwarten. Die Konsu-
mentenpreise dirften neuerlich um rund 2% im Jahres-
durchschnitt steigen.
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