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Aufschwung

Oscar-Erich Kuntze

Kraftige Abschwédchung des Wirtschaftswachstums 2001. Konjunkturelle Erholung 2002 bei
steigender Bauproduktion. Festigung des Aufschwungs 2003. Geldpolitik zieht die Ziigel an,
wahrend die nach wie vor konsolidierungsorientierte Finanzpolitik heuer leicht expansiv wirkt.
Referendum iiber Einfiihrung des Euro wahrscheinlich im Friihjahr 2003. Spiirbarer, zuletzt
verlangsamter Preisanstieg. Verschlechterte Lage auf dem Arbeitsmarkt. Weiterhin erhebli-

che Uberschiisse der Leistungsbilanz.

Das soziale und politische Umfeld wur-
de 2001 von der schwedischen EU-Rats-
prasidentschaft und dem weiterhin hei-
klen Balanceakt der Minderheitsregierung
Persson dominiert. Diese hat zuletzt je-
doch sehr an Popularitdt gewonnen, so
dass sie den Reichstagswahlen im Sep-
tember 2002 gelassen entgegensehen
kann. Hohe Wogen schiug dieses Friih-
jahr der Skandal um die Gewahrung Uber-
hoéhter Pensionszahlungen an Spitzen-
manager.

Im ersten Halbjahr 2001 hatte Schweden
erstmals die EU-Ratsprasidentschaft in-
ne. Die Premiere wurde zwar mit Anstand
absolviert, aber dem hohen von der fin-
nischen Prasidentschaft im zweiten Se-
mester 1999 gesetzten MaBstab konnte
nicht anndhernd entsprochen werden.
Damit reflektierte sie die integrationspoli-
tische Befindlichkeit der Bevolkerung, die
den européischen Zusammenschluss
weitestgehend als eine Art Freihandels-
zone bilateral verbundener Staaten mit
moglichst wenig zentraler Macht ver-
standen wissen will; die Regierung spricht
sich denn auch zun&chst weiter gegen ei-
ne EU-Verfassung aus. Auch musste die
Minderheitsregierung Persson auf die bei-
den sie parlamentarisch stitzenden EU-
feindlichen Parteien Rucksicht nehmen.
Sie suchte folglich die Schwerpunkte dort
Zu setzen, wo sie sich einer breiten Zu-
stimmung in der Bevolkerung sicher sein
konnte: Bei der Umwelt- und Beschéafti-
gungspolitik sowie bei der EU-Osterwei-
terung (hier wurde ein deutlicher Akzent
gesetzt): Letztere beschéftigte die EU je-
doch ohnehin in hohem MaBe, und auf
den beiden anderen Gebieten wurde we-
nig erreicht.

Mitbedingt durch die Terroranschlage in
den USA vom 11. September 2001 und
die neutralitatspolitische Debatte in Finn-

land beginnt sich Schweden auch sicher-
heitspolitisch von seiner Sonderrolle zu 16-
sen. So wurde auf dem Parteitag der So-
zialdemokraten im November 2001 be-
schlossen, die seit 189 Jahren bestehen-
de und bis vor kurzem tabuisierte Neutra-
litdt in ihrem Statut durch »militérische Al-
lianzfreiheit« zu ersetzen. Damit wird dem
Faktum Rechnung getragen, dass sich das
Land durch EU-Mitgliedschaft und NATO-
»Partnerschaft fr den Frieden« bereits an-
satzweise in das westliche Verteidigungs-
system integriert hat. Ein NATO-Beitritt
stoBt bei der Bevolkerung jedoch weiter
Uberwiegend auf Ablehnung.

Die laufende Legislaturperiode wird von ei-
ner Gratwanderung des sozialdemokra-
tischen Minderheitskabinetts Persson
gepragt. Dieses musste stets auBerste
Rucksicht auf die EU-feindliche linke
Véanster Partei sowie auf die ebenfalls flr
einen EU-Austritt kdmpfenden Grlinen
(Miljopartiet) nehmen, weil es von deren
parlamentarischen UnterstUtzung abhing.
Der Balanceakt wurde mit groBem takti-
schen Geschick gemeistert, wobei die Re-
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gierung mit dem Budget 2002 die M&glichkeit eines zumin-
dest kleinen Schritts zurtick zum »Volksheim« andeutete und
damit den vielen Schweden entgegen kam, die dessen kréaf-
tige Erosion wéahrend der neunziger Jahre nicht verkraftet hat-
ten. Bei Wéahlerumfragen erzielten die Sozialdemokraten zu-
letzt derart gut Werte, dass sie den Reichstagwahlen im Sep-
tember 2002 gelassen entgegen sehen kdnnen. Folgt man
diesen Befragungen, dann wirden sie mehr Stimmen erhal-
ten als die burgerlichen Parteien zusammen.

Enthillungen Uber die jedes vertretbare Mal3 Uberschrei-
tenden, wiewohl legalen Pensionszahlungen, die sich zwei
friihere, einst hoch gelobte ABB-Spitzenmanager ohne Kon-
trollen zugeschanzt hatten, schlugen in diesem Frihjahr —
wie auch in der Schweiz — auBerordentlich hohe Wogen bei
Bevolkerung und Presse. Der Premierminister sprach von
einer »Plinderung« von Unternehmen. Es wurde nicht nur
dem Ansehen des Unternehmertums, sondern auch dem
Gedanken der Globalisierung groBer Schaden zugeflgt, der
ohnehin eine bedenkliche Machtverschiebung von den po-
litischen zu den wirtschaftlichen Akteuren, und damit eine
Aushohlung der Demokratie, zugeschrieben wird.

Wirtschaftspolitisch ist heuer eine expansive und 2003 ei-
ne leicht restriktive Linie absehbar. Die Starkung der Wachs-
tumskréfte bei fortgesetzter finanzpolitischer Konsolidierung,
verstérkte Einbindung in die Integration Europas sowie er-
hohte Anstrengungen zur Wahrung der sozialen Konvergenz
und die Bek&mpfung der Arbeitslosigkeit durften Uber das
Jahr 2002 hinaus die bestimmenden Maxime sein.

Wirtschaftsentwicklung im Jahre 2001

Die weltwirtschaftlichen Rahmendaten stellten sich wie folgt
dar: In den Vereinigten Staaten erhdhte sich das reale Brut-
toinlandsprodukt um 1,2%. In Japan gingen Nachfrage und
Produktion um 0,5% zurlck. In Mitteleuropa expandierte
die gesamtwirtschaftliche Erzeugung um 2,6%. In Westeu-
ropa nahm das reale Bruttoinlandsprodukt um 1,7% zu; in
der EU stieg es ebenso stark, wahrend es im Euro-Raum
um 1,5% und in Deutschland um 0,6% ausgeweitet wurde.
Der Einfuhrpreis fir Rohdl betrug in den westlichen Indus-
trielandern fast 25 US-Dollar pro Barrel; das sind ungefahr
12% weniger als im Jahr zuvor. Industrierohstoffe (ohne
Ol) verbilligten sich gegentiber dem Jahre 2000 auf Dollar-
basis um rund 7%. Der Wechselkurs des Euro betrug im
Schnitt des Jahres 0,90 US-Dollar; 2000 waren es 0,92 US-
Dollar. Das Volumen des Welthandels hat gegentber 2000
annahernd stagniert.

Auch Schweden wurde trotz stimulierender Wirtschaftspo-
litik — die Konsolidierung der offentlichen Haushalte kam
gleichwohl weiter voran — vom weltweiten Konjunkturab-
schwung erfasst. Besonders stark wurden die Exporte tan-
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giert, und hier in erster Linie die anteilsmaBig sehr bedeu-
tende Lieferungen von [T-Produkten (was die gesamtwirt-
schaftliche Verletzbarkeit unterstreicht, die mit der Dominanz
eines Wirtschaftszweiges verbunden ist), obwohl die Krone
gegentber dem US-Dollar und dem Euro kréftig abgewer-
tet hat. Aber auch bei den inlandischen Nachfrageaggre-
gaten lieB die Dynamik nach. Allerdings hatte sich die ge-
samtwirtschaftliche Expansion bereits im zweiten Halbjahr
2000 verlangsamt. Diese Tendenz setzte sich 2001 bis zur
unsanften Landung der Konjunktur im Herbst verstéarkt fort;
die erwartete konjunkturelle Wende wurde durch die Ter-
roranschlage in den USA vom September zun&chst verhin-
dert. Das reale Bruttoinlandsprodukt nahm nur noch um
1,4% zu, nach 3,6% im Jahr zuvor. Die Lage auf dem Ar-
beitsmarkt wurde erst ab dem Spatsommer etwas unguins-
tiger und blieb insgesamt nicht nur gegentiber dem Jahr
2000, sondern auch im Vergleich zum Gros der westeuro-
paischen Lander guinstig. Die Verbraucherpreise haben sich
nach kraftigem Anstieg in der ersten Jahreshalfte nur noch
langsam erhoht. Das Aktivum der Leistungsbilanz ging zwar
spurbar zurlick, blieb aber betrachtlich.

Die Ausfuhr von Gitern und Dienstleistungen ist um 1,4%
gesunken — nach einem Plus von 9,8% im Jahr zuvor — ob-
wohl sich die Krone im Jahresdurchschnitt auf exportge-
wichteter Basis um 9,5% abgewertet hat, was einen star-
ken Anstieg des Dienstleistungsexports (hauptséchlich im
Tourismus) bewirkte. Stark retardierend wirkten jedoch die
weltwirtschatftliche Flaute im Allgemeinen und der Wachs-
tumsrtickgang in den USA (deren Anteil am Warenexport lag
mit reichlich 10% spirbar Uber dem westeuropaischen Mittel)
im Besonderen. Hinzu addierte sich der internationale Nach-
frageeinbruch im IT-Sektor, zumal die schwedischen Aus-
landslieferungen auf diesem Gebiet in den vorangegange-
nen Jahren das Exportwachstum besonders stark mitge-
tragen hatten. Aber auch so wichtige Ausfuhrgtter wie Auto-
mobile und Medizintechnik verzeichneten kréaftige Absatz-
einbuBen; einige andere Industriezweige wiesen hingegen
beachtliche Zuwachsraten auf. Und schlieflich stiegen die
Lohnstlckkosten kréftiger als im westeuropaischen Durch-
schnitt und in Japan. Die Einfuhr ist mit 3,9% sogar noch
ausgepragter zurtickgegangen als die Ausfuhr. Ursachen
waren die Konjunkturschwéche im Inland, die starke Im-
portverteuerung und der umfangreiche Lagerabbau. Bei
deutlich verschlechterten Terms of Trade hat sich das Akti-
vum der Leistungsbilanz in Relation zum BIP von 3,3% im
Jahre 2000 auf 2,8% verringert.

Mit einer Expansionsrate von 0,2% hat der private Kon-
sum gegenuber dem Jahr 2000 anndhernd stagniert. Die-
ses Ergebnis erstaunt angesichts der dank kraftiger Lohn-
erhdhungen (u.a. weil die Wage-drift erheblich war), ge-
steigerter Transferzahlungen und Einkommensteuersen-
kungen um 3% gestiegenen realen verfligbaren Einkommen.
Aber die Verschlechterung der Arbeitsmarktlage, die
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Baisse auf den Aktienmarkten (im westeuropéischen Ver-
gleich hatten sich die Schweden im zurtickliegenden Jahr-
zehnt weit Uberdurchschnittlich direkt oder indirekt bei Ak-
tien engagiert) sowie die abwertungsbedingt erheblich ver-
teuerte Einfuhr wirkten ausgesprochen dampfend auf das
Konsumklima und stimulierend auf die Spartatigkeit. Bei Aus-
landsreisen und bei Personenautos wurden drastische Ein-
briche registiert. Der Absatz langlebiger Guter verringerte
sich um 0,4%, und die Inanspruchnahme von Finanz-
dienstleistungen wurde drastisch eingeschrankt. Der Staats-
verbrauch wurde — ebenfalls spUrbar langsamer als im Jahr
zuvor —um 1,4% ausgeweitet. Wahrend die Ausgaben des
Zentralstaates gegentber 2000 stagnierten, gaben die Ge-
bietskdrperschaften um 1,9% mehr aus.

Die Bruttoanlageinvestitionen expandierten bei kaum noch
gestiegener gesamtwirtschaftlicher Arbeitsproduktivitat um
1,5%, was einer anndhernden Stagnation im Jahresverlauf
entspricht. Dabei hat in der verarbeitenden Industrie die aller-
dings schon zuvor nur verhaltene Investitionslust ver-
gleichsweise wenig nachgelassen. Ausschlaggebend war
vielmehr das veranderte Investitionsverhalten des Dienst-
leistungssektors, nachdem dieser im Jahre 2000 erstmals
in der neueren schwedischen Wirtschaftsgeschichte der Mo-
tor des Konjunkturaufschwungs gewesen war. Retardierend
wirkten vor allem die sinkende Auslastung der Kapazitaten
(in der verarbeitenden Industrie ist sie seit dem vierten Quar-
tal 2000 innert Jahresfrist von 88,5 auf 82,9% zurlickge-
gangen), der schrumpfende Export sowie die sich erheb-
lich verschlechternden Absatz- und Gewinnerwartungen.
Betroffen waren sowohl AusrUstungs- als auch gewerbli-
che Bauinvestitionen. Der Wohnungsbau expandierte um
8,3%. Besonders stark wurde der Geschosswohnungsbau
ausgeweitet, da die gezielt angesetzte staatliche Wohn-
bauférderung zu greifen begann. Restaurierung, Umbau und
Ausbau haben hingegen gegentber 2000 stagniert. Der Ein-
und Zweifamilienhausbau ist um 13,4% gesunken.

Konsumentenpreise

Die Konsumentenpreise (HVPI) haben sich um 2,7% und
damit etwas stérker als im westeuropéischen Durchschnitt
erhoht. Im Verlauf folgte auf eine kréftige Teuerung im ers-
ten Halbjahr — ausgel6st durch die starke Verteuerung von
Mineral6lprodukten und Nahrungsmitteln, den abwer-
tungsbedingten Importpreisanstieg sowie den kraftigen
Lohnauftrieb (angestoBen durch Gehaltsaufbesserungenim
offentlichen Dienst um 4,5%) — ein nur noch schwacher An-
stieg, zumal der Olpreis kraftig fiel.

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt blieb insgesamt gunstig; die
Beschéftigung stieg um 1,9%. Gegen Ende 2001 ver-
schlechterte sie sich indes — Nachlaufer der konjunkturellen
Abschwachung — spurbar. Am starksten zeigte sich dies an
der sinkenden Zahl von Uberstunden und offenen Stellen.
Aber auch Arbeitslosigkeit und Arbeitslosenquote (5,1% im
Jahresdurchschnitt) nahmen ab der Jahresmitte allmahlich
zu, nachdem sie zuvor weiter zurlickgegangen waren. Vor
allem im IT-Sektor kam es zu umféanglichen Freisetzungen
von Arbeitskréaften.

Wirtschaftspolitik

Von der Wirtschaftspolitik wird die Konjunktur im laufenden
Jahr weit weniger kréaftige AnstoBe erhalten als 2001. Zwar
wirkt die Finanzpolitik nicht mehr restriktiv, sondern deut-
lich expansiv, aber die Notenbank hat bereits mit einer Straf-
fung der monetaren Zigel begonnen, und die vorjahrige Ab-
wertung der Krone durfte von einer Aufwertung abgel6st
werden. 2003 — nach der Reichstagswahl — wird die Fi-
nanzpolitik kaum noch stimulierend wirken, und die Geld-
politik bremst ebenso wie der steigende Wechselkurs der
Krone gegentber dem US-Dollar. Insgesamt wirkt die Wirt-
schaftspolitik leicht ddmpfend auf die Konjunktur.

Die Geldpolitik zielt hier, im Gegensatz zu den anderen west-
europaischen Landern, in erster Linie auf die
Bekampfung des Preisanstiegs ab und das
bereits ab Mitte 2001. Seit Anfang 2001 hat-

Veranderungsrate in %

te sich die Teuerung erheblich beschleunigt.
Das 1995 von der Reichsbank gesetzte In-

3.0 ©- Prognosewerte . . . .
flationsziel — die weitgehend dem Verbrau-
cherpreisanstieg entsprechende Kernrate der
25 o) Inflation soll mittelfristig innerhalb einer Band-
breite von 2% + 1 Prozentpunkt gehalten
20 werden —wurde Uberschritten. Ursache war
neben kraftigen Lohnerhdhungen, Energie-
5 verteuerung, BSE- und MKS-Krise, vor allem
die seit dem Sommer 2000 zu beobachten-
10 de deutliche Abwertung der Krone gegen-
05 Uber US-Dollar und Euro. Fur die export-
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Quelle: EUROSTAT, Prognose des ifo Instituts.

orientierten Unternehmen war das zwar ein
zunehmend willkommener Stimulans, aber
die rasch steigenden Importpreise wirkten
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immer mehr auf die heimische Preisentwicklung durch. Die
Zentralbank versuchte zundchst mit Interventionen auf den
Devisenmarkten die zunehmende Unterbewertung der Kro-
ne zu korrigieren. Im Juni 2001 setzte sie hierfur rund
12 Mrd. SKR (1,3 Mrd. Euro) ein; nachdem allein in den
ersten vier Monaten 2001 rund 100 Mrd. SKR abgeflossen
waren. Da ein nachhaltiger Erfolg ausblieb, erhohte sie den
Leitzins (Repo-Satz) Anfang Juli um 25 Punkte auf 4,25%.
Im Schulterschluss mit den Notenbanken der anderen west-
lichen Industrielander reduzierte sie ihn im September um
50 Punkte, was im Lichte der sich abzeichnenden Kon-
junkturschwéche geboten schien. Die Interventionen wa-
ren schon vorher eingestellt worden. Als die Kerninflations-
rate im Februar 2002 3,3% erreichte, gewann stabilitatspo-
litische Verantwortung die Oberhand gegentber konjunk-
turpolitischen Erwéagungen, zumal die Weltwirtschaft vor
einem neuen Aufschwung zu stehen schien: Im Méarz 2002
wurde der SchlUsselzins auch in Erwartung eines langsa-
meren Preisauftriebs um 25 Punkte auf 4% angehoben,
obwohl der Wechselkurs der Krone seit Anfang dieses Jah-
res aufwérts tendiert. Und es ist im Zuge der sich festigen-
den konjunkturellen Erholung mit einer weiteren Straffung
der monetaren Zlgel vor allem im Jahr 2003 zu rechnen,
obwohl die verbesserten Aussichten zur Einflhrung des Eu-
ro auch in Schweden fur Aufwertungspotential sorgen. Die
Aufwertung der Krone soll gestutzt und der Lohnauftrieb ge-
dampft werden. FUr die lang anhaltende vorherige Abwer-
tung werden als Grliinde genannt: die seit Anfang 2001 er-
weiterten Moglichkeiten fur Pensionsfonds und die Alters-
versorgung von Privatanlegern in auslandische Aktien zu
investieren; die ausgepragten Kursverluste schwedischer
Aktien nach vorangegangener Hausse; der kleine Wah-
rungsraum sowie die hohe Exportabhéngigkeit der schwe-
dischen Industrie. Bemerkenswert ist jedoch, dass sich die
lang anhaltende Abwertung vor dem Hintergrund Uber-
durchschnittlichen Wirtschaftswachstums, erheblicher Uber-
schusse in Leistungsbilanz und Staatshaushalt, relativ nied-
riger Arbeitslosigkeit und einer sehr leistungsfahigen Ex-
portwirtschaft vollzog — bei fundamentalen Fakten also, die
von den Markten in der Regel als Begrtindung flr die Auf-
wertung einer Wahrung angeflhrt werden.

Die Finanzpolitik ist, wohl auch mit Blick auf die Parla-
mentswahlen im Herbst und gestutzt durch die gute Ver-
fassung der &ffentlichen Finanzen, flir 2002 deutlich expansiv
konzipiert worden, ohne dass man um die nitzliche antizy-
klische Wirkung wissen konnte. Der kirzlich vorgelegte
Nachtragshaushalt hat jedoch nicht nachgedoppelt, obwohl
die Prognose fur das Wirtschaftswachstum deutlich gesenkt
wurde. Das Budget 2002 wird durch Steuerentlastungen
und Mehrausgaben heuer um etwa 45 Mrd. SKR belastet:
Die Einkommensteuer wurde geringfligig gesenkt, die Im-
mobiliensteuer von 1,2 auf 1% gesenkt und der Freibetrag
auf 1,5 Mill. SKR herabgesetzt. Hohere Zuweisungen gehen
an die Kommunen sowie an das teilweise mangelhafte Ge-
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sundheitswesen. Auch Ausbildung (die Zustande an den
Schulen sind vielfach verbesserungsbedurftig) und For-
schung werden zusétzlich bedacht. Auch wurden Mittel fir
die Verbilligung der Kindergartenplatze bereitgestellt sowie
fUr Alterspensionen und Krankentagegelder. Wesentlich kon-
junkturbedingt durfte der Haushaltstberschuss 2002 auf
knapp 13/4% des BIP sinken, nach 4,8% 2001; die Staats-
verschuldung geht in Relation zum BIP nur noch wenig auf
reichlich 50% zurlck. Eine &hnliche Hohe ist flr die Steu-
erlastquote zu erwarten, nachdem diese 2001 infolge der
auBerordentlich hohen Kapitalgewinne und Immobilien-
preissteigerungen des Jahres 2000 auf 54% gestiegen war.
Im Jahre 2003 drfte der Konsolidierungskurs wieder auf-
genommen und die Finanzpolitik im Zuge der verbesserten
Konjunktur anndhernd neutral ausgerichtet werden. Die 6f-
fentlichen Haushalte verzeichnen wieder steigende Finan-
zierungsUberschlsse, und die Staatsverschuldung nimmt
(in Relation zum BIP) schneller ab.

Die reibungslose Einfuhrung des Euro-Bargelds im Euro-
Raum Anfang 2002 sowie die kraftige Abwertung der Kro-
ne in den Jahren 2000 und 2001 haben heftige Bewegung
in die Frage des Beitritts zum Euro-Raum gebracht. Seit
vorigem Herbst Ubersteigt — Meinungsumfragen zufolge —
die Zahl der Beflrworter jene der Gegner derart, dass die
Regierung das hierzu nétige Referendum schon bald nach
den Parlamentswahlen anberaumen durfte. Sollte dieses po-
sitiv ausfallen, kdnnte der Anschluss an den Wechselkurs-
mechanismus entsprechend einem schwedischen Zeitplan
am 1. Januar 2005 und die Einflhrung des Euro auch in
Schweden als offizielles Zahlungsmittel Anfang 2006 erfol-
gen. Wahrend die burgerlichen Parteien (und nattrlich das
Gros der Wirtschaft) die Euro-Einfihrung ganz Giberwiegend
bejahen — Grline und Linkspartei lehnen diese strikt ab — wird
Ministerprasident Persson seine Uberzeugungsarbeit auf
seine Sozialdemokratische Partei und die dieser sehr na-
hestehende méachtige Gewerkschaftsorganisation LO kon-
zentrieren mUssen. Denn hier herrscht immer noch erheb-
liche Skepsis. Diese kénnte jedoch abgebaut werden durch
die Einfuhrung von »Pufferfonds« nach dem 1997 in Finn-
land zwischen den Sozialpartnern vereinbarten Vorbild. Denn
wenn die Kompetenz flr Geld- und Wahrungspolitik an die
EZB Ubergehen und der Finanzpolitik Grenzen gesetzt wer-
den, soll der Regierung im Falle externer Schocks wenigs-
tens ein schnell einsetzbares und auf schwedische Verhalt-
nisse abgestimmtes Instrument zu Gebote stehen. Die In-
tegration in den Euro-Raum setzt sich inzwischen fort: Die
meisten GroBunternehmen (vor allem Konsumguterprodu-
zenten) und viele mittelgroBe Firmen fakturieren im Geschéaft
mit dem Euro-Raum in Euro. Die groBen Handelsketten ak-
zeptieren Euros ebenso wie die Laden an der schwedisch-
finnischen Grenze. Am Ende kdnnte es mit der Euro-Ein-
fUhrung so gehen wie mit dem Beitritt Schwedens zur EU:
Nachdem man lange opponiert und diskutiert hatte, geht
dann alles Uberraschend schnell.
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Die Lohnpolitik droht angesichts der hohen Teuerungsra-
ten aus dem Ruder zu laufen. Einige Gewerkschaftsverbande
haben Nachschlage auf die in den laufenden dreijahrigen
Lohntarifvertragen 2001/2003 vereinbarten Lohnanhebun-
gen angedroht mit der Begriindung, die Zentralbank habe
ihr Inflationsziel verfehlt. Allerdings durften sich derartige Auf-
besserungen in der gegenwartigen Konjunktursituation
schwer durchsetzen lassen. Die Aussichten, dass es bei den
Drohungen bleibt, sind umso besser, als die Stundenldhne
heuer ohnehin um fast 4% und damit stérker als in bei den
meisten anderen westeuropaischen Landern steigen durf-
ten. Von Unternehmerseite wird bereits vor der hierdurch
drohenden Verschlechterung der internationalen Wettbe-
werbsfahigkeit gewarnt.

Energiepolitisch wurde ein weiterer Schritt zum Ausstieg aus
der Kernenergie getan. Mit UnterstUtzung von Linkspartei und
Zentrumspartei haben die Sozialdemokraten ein Konzept
durchs Parlament gebracht, das die Einfuhrung »griiner Zer-
tifikate« vorsieht. Stromerzeuger erhalten pro Megawattstun-
de erneuerbarer Energie (die groBen Wasserkraftanlagen vor
allem im Norden des Landes z&hlen nicht dazu) ein Zertifikat,
welches sie auf dem Mark verkaufen kdnnen. Die hierdurch
aufgebrachten Gelder sollen die Erzeugung umweltfreundlicher
Energie stimulieren. Alle Bezieher von elektrischem Strom mis-
sen pro Megawattstunde ein Zertifikat kaufen. Bereits 2003
sollen 7% des Stroms aus regenerierbaren Energiequellen kom-
men. Dann ist die Abschaltung des zweiten Blocks im sud-
schwedischen Kernkraftwerk Barseback vorgesehen. Doch
wird es noch 30 bis 40 Jahre dauern, bis der Ausstieg aus
der Kernenergie vollstandig vollzogen ist. In Finnland hingegen
schickt man sich an, ein finftes Atomkraftwerk zu errichten.

Wirtschaftsentwicklung 2002

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden unterstellt:
In den Vereinigten Staaten erhoht sich das reale Bruttoin-
landsprodukt um etwa 21/2%. Die gesamtwirtschaftliche Er-
zeugung geht in Japan um anndhernd 2% zurdck. In Mittel-
europa nehmen Nachfrage und Produktion um etwa 21/2%
zu. In Westeuropa wird das reale Bruttoinlandsprodukt um
ungefahr 11/2% ausgeweitet; flr die EU und den Euro-Raum
sind &hnliche Raten zu erwarten, wahrend die Zunahme in
Deutschland knapp 1% betragt. Der Einfuhrpreis fir Rohdl
liegt in den westlichen Industrielandern im Schnitt des Jah-
res bei 25 US-Dollar pro Barrel. Die Preise flr Industrieroh-
stoffe (ohne Ol) sinken gegentber 2001 um ungefahr 1%.
Der Wechselkurs des Euro bewegt sich im Jahresdurch-
schnitt innerhalb einer Bandbreite von 0,90 bis 1 US-Dollar.
Das Volumen des Welthandels expandiert in einer GréBen-
ordnung von 23/4%.

In Schweden erholt sich die Konjunktur zunehmend, stimu-
liert von expansiver Wirtschaftspolitik und weltwirtschaftli-

chem Aufschwung. Hierauf lassen auch die seit dem Spéat-
herbst 2001 aufwarts weisenden Resultate von Unterneh-
mens- und Verbraucherbefragungen schlieBen: Das Ge-
schéftsklima in der Bauindustrie und im verarbeitenden Ge-
werbe hat sich bis April 2002 stetig und deutlich verbessert;
gleiches gilt fUr das Konsumklima. Im Verlauf — nicht im Vor-
jahresvergleich — werden die Ausfuhren am dynamischsten
zunehmen, obwohl die weltweite Schwache im IT-Sektor erst
allmahlich tberwunden wird und die Krone allmahlich auf-
wertet. Auf den Export entfallen etwa die Halfte des Brutto-
inlandsprodukts. Auch der private Konsum gewinnt trotz
weiterhin gedrlckter Aktienkurse und steigender Zinsen an
Fahrt, vor allem weil die realen verfligbaren Einkommen stark
steigen. Eher zdgerlich, aber typischerweise zeitverzdgert
flr einen normalen Konjunkturaufschwung, wird die Investi-
tionsschwache Uberwunden. Allmahlich weist auch der La-
gerzyklus wieder aufwérts. Bei sehr geringem Uberhang zu
Jahresbeginn durfte das reale Bruttoinlandsprodukt, im Ver-
lauf tendenziell beschleunigt, um fast 11/2% expandieren.
Die Entwicklung wirde etwas gunstiger verlaufen, wenn nicht
Léhne und Preise starker als im westeuropaischen Durch-
schnitt steigen wirden. Die Lage auf dem Arbeitsmarkt, eben-
falls ein Nachlaufer der Konjunktur, bessert sich erst im spéa-
teren Verlauf des Jahres. Der Preisauftrieb wird sich bei neu-
erlich spurbar erhéhten Lohnstlickkosten nur langsam nach-
lassen. Die Leistungsbilanz durfte im Verhaltnis zum BIP ein
gegenliber 2001 niedrigeren Uberschuss ausweisen.

Der entscheidende Impuls fir das Wirtschaftswachstum
kommt von der gewichtigsten Nachfragekomponente, der
Ausfuhr von Gutern und Dienstleistungen. Die Zunahme
durfte bei fast 11/2% liegen. Eine glinstigere Entwicklung wird
vor allem durch die nur allméahliche Erholung der weltweiten
Nachfrage nach Telekommunikationsausristungen und
Automobilen, aber auch durch den kraftigen, Uber dem
Durchschnitt der westeuropaischen Handelspartner liegen-
den Lohnanstieg und die Aufwertung der Krone erschwert.
Letztere bleibt allerdings noch unterbewertet und somit gtins-
tig fur die Exportwirtschaft, doch gehen vom Wechselkurs
im Gegensatz zu 2001 keine Impulse mehr aus, zumal die
Aufwertung nicht nur gegentber dem US-Dollar, sondern
auch gegentber dem Euro und der déanischen Krone erfolgt.
Indirekt dampfen auch die von den USA verhangten Zdlle
auf Stahl die Exporterholung. Am lebhaftesten wird der Ab-
satz in Nordamerika (Anteil am Warenexport etwa 12%) so-
wie in den asiatischen Schwellenlandern (Anteil am Waren-
export rund 6%) ausgeweitet, wo die Wirtschaft Uber-
durchschnittlich stark wachst. Aber auch die Lieferungen
nach Mittel- und Osteuropa (Exportanteil ungefahr 5%) und
Westeuropa (Ausfuhranteil ca. 63%), wo die Konjunktur
ebenfalls Fahrt aufnimmt, erhdhen sich wieder schneller. Der
Import expandiert mit knapp 2% etwas starker als die Aus-
fuhr. Bei leicht verbesserten Terms of Trade durfte das Ak-
tivum der Leistungsbilanz mit rund 21/2% des BIP etwas
geringer sein als 2001.
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Veranderungsraten des realen BIP und seiner Komponenten
—in % -
2000 | 2001 20012 20022 2003

EU KIP EU9 OECDY KIP EUY OECDY K EUY OECDY
Bruttoinlandsprodukt 3,6 1,2 1,3 1,7 1,6 2,7 2,8 2,1 2,7 2,8 3,2
Inlandsnachfrage 85 0,2 1,5 1,3 1,7 2,9 2,4 1,6 2,9 2,4 2,3
Privater Verbrauch 4,5 0,2 2,2 1,7 2,9 3,0 2,6 2,5 3,0 2,6 2,7
Staatsverbrauch -0,9 1,4 0,8 0,7 1,6 0,3 0,5 1,3 0,3 0,5 0,9
Bruttoanlageinvestitionen 5,0 1,5 1,8 1,6 -2,0 4,6 4,6 -0,4 4,6 4,6 3,1
Exporte® 10,3 |-1,4 1,2 1,6 1,2 7,8 6,9 2,5 7,8 6,9 9,2
Importe® 11,56 |-39 1,7 0,5 1,0 9,3 6,7 1,4 9,3 6,7 8,0
Industrieproduktion 84 |-1,7 0,6 n.a. n.a. 3,9 n.a. n.a. 3,9 n.a. n.a.
(ohne Bau)
Konsumentenpreise (HVPI) | 1,3 2,7 2,1 2,2 3,0 2,1 2,2 2,6 2,1 2,2 2,8
Arbeitslosenquote 5,9 5,1 4,3 54 4,5 41 5,2 4,2 41 5,2 4,0
Leistungsbilanz (Saldo)” 3,6 3,3 2,8 3,2 1,8 2,5 3,1 3,9 2,5 3,1 4,7
Finanzierungssaldo
des Staates” 3,7 4,8 1,4 1,7 1,6 1,6 1,9 2,1 1,6 1,9 2,4
@ Schatzungen. — P Konjunkturinstitutet, Stockholm, vom Marz 2002. — 9 Kommission der EU, Brissel, vom April 2002. — 9 Orga-
nisation for Economic Cooperation and Development, Paris, vom April 2002. —© Giiter und Dienstleistungen. —? In Prozent des Bruttoinlands-
produkts (BIP).

Die Bruttoanlageinvestitionen finden aus ihrer Schwache-
phase nur allméhlich heraus. Die Expansionsrate drfte bei
knapp 2% liegen. Belastend wirkt in erster Linie die Ent-
wicklung der Ausristungsinvestitionen. Hier signalisieren In-
vestitionsumfragen zun&chst noch gro3e Zuriickhaltung. Der
Ruckgang lauft erstim weiteren Verlauf des Jahres aus, wenn
die Absatz- und Ertragserwartungen gtinstiger geworden
sind und die Auslastung der Kapazitaten wieder aufwarts
tendiert. Im IT-Bereich durfte die Flaute bis gegen Jahres-
ende anhalten. Ganz Uberwiegend wird in Rationalisierung
und die Erneuerung der Anlagen investiert, auch um den
Lohnkostendruck aufzufangen. Demgegentber lassen Bud-
getansatze und Umfragen auf eine rege Investitionstatig-
keit der 6ffentlichen Hand — konzentriert auf Infrastruktur-
bauten — schlieBen. Wiederum sehr dynamisch nimmt trotz
allmahlich steigender Hypothekenzinsen der Wohnungsbau,
und hier erneut hauptséchlich der Geschosswohnungsbau
infolge staatlicher Férderung, zu. Der gewerbliche Bau er-
holt sich hingegen insgesamt sehr schleppend. Allerdings
wird in den Ausbau des UTMS-Mobilfunksystems sehr leb-
haft investiert.

Der private Konsum (etwa + 21/4%) Uberwindet die vor-
jahrige Flaute rasch und stutzt die Konjunktur Gberdurch-
schnittlich, obwohl die Aktienkurse gedrlckt bleiben, die
Zinsen allmahlich weiter steigen und eine Besserung auf
dem Arbeitsmarkt erst im Herbst zu erwarten ist. Doch kréf-
tige Reallohnsteigerungen (obwohl die Wage-drift spurbar
geringer sein wird als 2001), expansive Finanzpolitik und
das sich weiter verbessernde Konsumklima wirken deut-
lich stimulierend. Die realen verfUgbaren Einkommen durf-
ten um rund 41/2% steigen. Kategorien wie Ferienreisen,
die im vorigen Jahr besonders unter der Konsumschwa-
che gelitten hatten — weniger aber Automobile —, werden
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besonders von der besseren Konsumkonjunktur profitie-
ren. Die Nachfrage nach Wohnungseinrichtungen bleibt
hingegen infolge des Wohnbaubooms weiterhin lebhaft.
Der Staatsverbrauch erhéht sich um rund 1% und damit
schwécher als 2001. Wé&hrend die Konsumausgaben des
Zentralstaats erneut stagnieren, erhdhen die Gebietskdr-
perschaften ihren Verbrauch etwas langsamer. Dies, ob-
wohl die finanzielle Situation vor allem der gréBeren Ge-
meinden recht gut ist.

Auf dem Arbeitsmarkt verschlechtert sich die Lage zun&chst
noch. Die seit 2001 laufende Entlassungswelle, vor allem bei
[T-orientierten Unternehmen, ist noch nicht zu Ende. Es wird
kraftig rationalisiert, doch bleiben Fachkréfte vielfach im-
mer noch knapp. Der Abbau von Arbeitsplatzen in der In-
dustrie wird jedoch wiederum teilweise kompensiert durch
vermehrte Einstellungen der 6ffentlichen Hand, die sogar oft
genug — so etwa im Gesundheitswesen, in der Altenpflege,
in Kindertagesstatten oder in den Schulen — nicht gentigend
qualifiziertes Personal finden kann. Heuer wird allerdings,
anders als im Vorjahr, der Dienstleistungssektor insgesamt
den Stellenabbau in der Industrie nicht ausgleichen kénnen.
Die Beschaftigung wird gegenuber 2001 etwas zurlickge-
hen. Die Arbeitslosenquote nimmt im Jahresdurchschnitt
leicht auf 51/4% zu.

Der Preisauftrieb lasst nur almahlich nach, obwohl der Wech-
selkurs der Krone langsam steigt und der konjunkturelle Auf-
schwung erst in der Anfangsphase steckt. Aber die Lohne
und Gehalter werden vermutlich mit fast 4% nicht nen-
nenswert schwécher als 2001 angehoben (auch weil Fach-
krafte vielfach knapp sind), und der Olpreis bleibt relativ hoch.
Die Konsumentenpreise durften sich im Jahresdurchschnitt
um 21/2% erhdhen.
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Wirtschaftsentwicklung 2003

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden angenom-
men: In den Vereinigten Staaten expandiert das reale Brut-
toinlandsprodukt um rund 31/2%. Nachfrage und Produk-
tion nehmen in Japan um etwa 1/4% zu. In Mitteleuropa
steigt die gesamtwirtschaftliche Erzeugung um ungefahr
31/2%. In Westeuropa, in der EU und im Euro-Raum erhoht
sich das reale Bruttoinlandsprodukt um gut 23/4%; in
Deutschland betragt die Zunahme ca. 21/2%. Der Import-
preis fUr Rohdl liegt in den westlichen Industrielandern im
Jahresmittel bei 26 US-Dollar pro Barrel. Industrierohstof-
fe (ohne Ol) kosten etwa 8% mehr als 2002. Der Wechsel-
kurs des Euro liegt im Schnitt des Jahres innerhalb einer
Bandbreite von 0,95 bis 1,05 US-Dollar. Das Volumen des
Welthandels durfte in einer GréBenordnung von 7% aus-
geweitet werden.

Auch in Schweden sind von der Wirtschaftspolitik nicht nur
keine AnstoBe, sondern leicht dampfende Wirkungen auf die
Konjunktur zu erwarten. Das Wirtschaftswachstum wird
selbsttragend, wobei die Lagerbildung nennenswert stitzt.
Sehr stark expandiert die Ausfuhr, getragen vom gefestig-
ten weltwirtschaftlichen Aufschwung. Auch die Bruttoan-
lageinvestitionen entfalten eine groBe Dynamik, da nun in-
folge des gunstigeren Investitionsklimas die Ausrustungsin-
vestitionen erheblich an Schwung gewinnen und den Bau
als Investitionsmotor abldsen. Der private Konsum wachst
ebenfalls rascher als 2001, auch weil sich die Lage auf dem
Arbeitsmarkt zUgig bessert, wahrend der 6ffentliche Ver-
brauch kaum noch expandiert. Das reale Bruttoinlands-
produkt erhoht sich um rund 23/4% zu. Diese Rate impliziert
im Verlauf etwa ab der Jahresmitte eine leichte Verlangsa-
mung des Aufschwungs, da vor allem die Wirtschaftspolitik
zunehmend dampft. Eine derartige Entwicklung ist auch ge-
boten, um Uberhitzungserscheinungen besonders bei Léh-
nen, Preisen und auf dem Arbeitsmarkt vorzubeugen, die in
Schweden erfahrungsgeméan schnell auftre-
ten, wenn die Produktion sehr lebhaft steigt.
Der Preisauftrieb beschleunigt sich wieder.

hoch ist, kommen kraftige Impulse. Entscheidend ist jedoch
die in allen wichtigen Weltregionen deutlich aufwarts ge-
richtete Konjunktur, die auch den Absatz von Automobilen
— ebenfalls eine sehr wichtige Exportkategorie — erheblich
stimuliert. Hierbei fallt vor allem die glinstige konjunkturelle
Entwicklung Westeuropas, wo fast zwei Drittel der Ausfuhr
abgesetzt werden, ins Gewicht. Aber auch die Lieferungen
nach Nordamerika, in die asiatischen Schwellenlander und
nach Mitteleuropa (vor allem in den baltischen Landern hat
Schweden seit ihrer Unabhangigkeit stark investiert, was
den gegenseitigen Handel férdert) erhdhen sich lebhaft. Da
die Einfuhr merklich stérker als der Export ausgeweitet wird,
verringert sich das Aktivum der Leistungsbilanz trotz ver-
besserter Terms of Trade in Relation zum BIP leicht.

Die Bruttoanlageinvestitionen expandieren um rund 43/4%.
Dynamischster Trager der Entwicklung sind nun die Aus-
rUstungsinvestitionen. Erfahrungsgeman reagieren schwe-
dische Unternehmen mit ihren Investitionen sehr energisch,
wenn der Export kraftig in Schwung kommt, die Absatz- und
Ertragsaussichten giinstiger werden, die Gewinne steigen
und die Auslastung der Kapazitaten zunimmt. All das ist 2003
zu erwarten, so dass in allen Bereichen, auch in der Papier-
und Zellstoffindustrie lebhaft investiert wird. Ein wichtiges
Motiv bleibt allerdings die Steigerung der Arbeitsprodukti-
vitat, um die starken Lohnerhdhungen wenigstens teilweise
aufzufangen. Von dieser Entwicklung wird auch der ge-
werbliche Bau erheblich angeregt, wahrend der 6&ffentliche
Bau leicht und der Wohnungsbau deutlich verlangsamt ex-
pandieren; bei letzteren bleibt die zusétzliche 6ffentliche For-
derung zwar bestehen, sie wirkt jedoch nicht mehr wie in
den beiden Vorjahren als zusétzlicher Impuls. Die Entwick-
lung des Jahres 2001 wiederholt sich bei den Baukategorien
also spiegelverkehrt.

Der private Konsum expandiert um reichlich 23/4%. Die
Reallbhne erhdhen sich etwa im Rhythmus des Vorjahres

Arbeitslosenquote

Infolge des Importbooms geht das Aktivum
der Leistungsbilanz im Verhaltnis zum BIP er- in %
neut etwas zurtck. 10

Die Ausfuhr expandiert um etwa 8%; aller- 8
dings Uberzeichnet der zu Jahresbeginn be-
stehende hohe Uberhang etwas die Dyna- 6
mik. Einem gunstigeren Resultat stehen der
im westeuropaischen Vergleich Uberdurch- 4
schnittliche Anstieg der Lohnstlickkosten so-
wie der nun nicht mehr ginstige Wechsel- 2
kurs der Krone entgegen. Vom Aufschwung
der Nachfrage nach IT-Erzeugnissen, deren 0

Gewicht bei Industrieproduktion und Ausfuhr
in Schweden im Vergleich zu den meisten
anderen europaischen Landern besonders
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Quelle: EUROSTAT, Prognose des ifo Instituts.
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(zumal die Wage-drift bei wachsender Knappheit an quali-
fiziertem Personal zunimmt), die Beschaftigung steigt, und
die allgemeine Wirtschaftslage wirkt stimulierend. Aber der
starke fiskalische Impuls von 2001 fallt weg. Die Sparquo-
te sinkt zwar wieder, wenn auch angesichts der gestiege-
nen Zinsen nicht nennenswert. Mit rund 7% bleibt sie fur
schwedische Verhaltnisse hoch. Dauerhafte Konsumguter
werden, wie immer in vergleichbaren Konjunkturphasen, leb-
haft gekauft. Dabei liegen allerdings Automobile und ande-
re Produkte vorn, die 2001 und 2002 weniger stark nach-
gefragt wurden. Auch wird flr Auslandsreisen wesentlich
mehr Geld ausgegeben. Andererseits expandiert der Absatz
von Mdbeln und anderen Haushaltsgegenstanden im Zuge
des abflauenden Wohnbaubooms nicht mehr so schnell wie
bisher. Der Staatsverbrauch wird im Zuge der wieder spir-
bar konsolidierungsorientierten Finanzpolitik nur wenig aus-
geweitet.

Auf dem Arbeitsmarkt wird die Situation deutlich guinstiger,
obwohl der 6ffentliche Dienst mit Einstellungen zurtickhal-
tender verfahrt und ABM-MaBnahmen weiter splrbar ein-
geschrankt werden. Die Beschaftigung nimmt wieder zu,
wenn auch nur leicht. Sie kdnnte starker steigen, wenn das
Angebot an Fachkréaften groBer wére. Die Kurzarbeit sinkt,
und der Mangel an qualifizierten Kraften erhoht sich. Die
Arbeitslosenquote geht auf ungefahr 5% im Schnitt des Jah-
res zurlck. Damit bleibt sie wesentlich niedriger als im west-
europaischen Mittel.

Die Preisentwicklung, eine klassische Achillesferse schwe-
discher Konjunkturaufschwiinge, beschleunigt sich im Ver-
lauf, obwohl die Arbeitsproduktivitét konjunkturbedingt steigt
und die Aufwertung der Krone den Anstieg der Importprei-
se teilweise ausgleicht. Das kréaftige und nun wieder Uber
dem Potentialpfad liegende Wirtschaftswachstum fuhrt all-
mahlich zu Spannungen, die sich auch auf die Preisent-
wicklung auswirken. Im Schnitt des Jahres durften die Kon-
sumentenpreise um knapp 2'/2% Uber dem Niveau des Jah-
res 2002 liegen.

Abgeschlossen am 10. Mai 2002
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