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SCHWEDEN

Das reale BIP-Wachstum wird den Projektionen zufolge zunehmen, da die Exporte an Dynamik
gewinnen und der Konsum nach wie vor stetig wichst, wenngleich die privaten Wohnungsbauinvesti-
tionen nachlassen werden. Der Beschiftigungsaufbau wird die Arbeitslosigkeit vor dem Hintergrund
einer expandierenden Erwerbsbevolkerung allméhlich senken. Der seit Mitte 2014 von der Riksbank
verfolgte stirker akkommodierend ausgerichtete Kurs und die allméhlich zuriickgehenden Kapazitats-
iiberhénge diirften dazu beitragen, die Inflation in die Hohe zu treiben.

Die Geld- und Fiskalpolitik muss noch einige Zeit konjunkturstiitzend ausgerichtet bleiben.
Eine Lockerung des starren Beschiftigungsschutzes und eine Behebung der Liicken bei den
Aktivierungsmafdnahmen fiir benachteiligte Gruppen wiirden eine stirkere und inklusivere Erholung
begiinstigen. Die Verschuldung der privaten Haushalte muss genau beobachtet werden, und die
Rigiditaten am Wohnimmobilienmarkt sollten abgebaut werden, damit das Angebot steigen kann.

Der Konsum der
privaten Haushalte

und die Wohnungsbau-
investitionen haben das
Wachstum gefordert

Die Geldpolitik wird
voraussichtlich
akkommodierend
bleiben

Der starke Konsum der privaten Haushalte und die hohen Wohnungs-
bauinvestitionen haben seit Anfang des Jahres trotz eines teilweise wetter-
bedingten Konsumriickgangs im dritten Quartal zum Wachstum der gesamt-
wirtschaftlichen Produktion und der Importe beigetragen. Der Export ist
derzeit flau. Das schwedische Konjunkturbarometer ldsst fiir die Zukunft
auf ein mafsvolles Wachstum schliefsen, es bestehen jedoch nach wie vor
Kapazitatsiiberhdnge, die sich in einer niedrigen Inflation und einer nur lang-
sam zuriickgehenden Arbeitslosigkeit niederschlagen.

Die Riksbank reagiert seit Mitte 2014 energischer auf die niedrige Inflation,
und die Geldpolitik wird voraussichtlich liber einen langeren Zeitraum
akkommodierend bleiben. Dadurch werden die Deflationsrisiken und die
Gefahr, dass die Inflationserwartungen sich aus ihrer Verankerung l6sen, in
dem Maf3e reduziert, wie die Inflation sich gegen Ende des Projektionszeitraums
dem Zielwert von 2% annéhert.
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Der Haushaltssaldo
wird sich allmdhlich
verbessern

Das Wachstum wird
an Fahrt gewinnen

Der Arbeitskriifte-
iiberhang wird
zuriickgehen
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Sweden: Demand, output and prices

2011 2012 2013 2014 2015 2016

Current Percentage changes, volume
prices .
SEK billion (2013 prices)

GDP at market prices 3651.6 0.0 1.5 21 2.8 3.1
Private consumption 1691.3 0.9 2.1 2.4 2.6 3.0
Government consumption 920.4 1.6 1.6 1.7 1.9 1.4
Gross fixed capital formation 831.1 0.3 -0.1 4.6 4.4 4.4
Final domestic demand 34429 1.0 1.5 2.7 2.8 29

Stockbuilding’ 362 -11 01 04 01 00
Total domestic demand 34791 -0.2 1.5 3.1 29 29
Exports of goods and services 1701.7 16 -05 24 3.4 3.7
Imports of goods and services 1529.2 1.1 -0.7 4.2 8.5 3.4

Net exports’ 172.6 03 01 -06 041 0.3

Memorandum items

GDP deflator _ 1.0 1.0 1.4 1.5 1.8

Consumer price index? B 09 00 -01 08 15

Private consumption deflator _ 0.5 0.7 0.7 1.5 1.8

Unemployment rate® B 80 80 79 75 73

Household saving ratio, net* _ 151 1563 159 16.1 16.3

General government financial balance® _ -09 13 -17 -13 -06

General government gross debt® 445 447 465 469 486

General government debt, Maastricht definition® _ 369 39.0 40.8 412 429

Current account balance® _ 5.8 6.6 5.3 5.0 5.1

1. Contributions to changes in real GDP, actual amount in the first column.

2. The consumer price index includes mortgage interest costs.

3. Historical data and projections are based on the definition of unemployment which covers 15 to 74 year
olds and classifies job-seeking full-time students as unemployed.

4. As a percentage of disposable income.

5. As a percentage of GDP.

6. As a percentage of GDP at market value.

Source: OECD Economic Outlook 96 database.

StatLink sa=m http://dx.doi.org/10.1787/888933170554

Es wird davon ausgegangen, dass die Fiskalpolitik schrittweise durch
diskretiondre Mafsnahmen verscharft wird. Dies steht in Einklang mit der
Entschlossenheit der neuen Regierung, zu dem Ziel zuriickzukehren, tiber
den Konjunkturzyklus hinweg einen Uberschuss von durchschnittlich 1% des
BIP zu erreichen. Die Einnahmen werden unter dem Einfluss der Konjunktur-
belebung steigen.

Das Exportwachstum dirfte sich in dem Maf3e beleben, wie sich die
Auslandsnachfrage erholt. Einkommens- und Beschaftigungszuwéachse
werden den Konsum in Zukunft voraussichtlich stiitzen. Das Investitions-
wachstum wird in der Folge der schrumpfenden Kapazitédtsiiberhdnge kraftig
bleiben. Das Wachstum der Wohnungsbauinvestitionen diirfte sich allerdings
gegenliber dem derzeit hohen Niveau verlangsamen.

Die Arbeitslosigkeit wird sinken, allerdings nur langsam, da die Arbeits-
losen zunehmend Gruppen wie Zuwanderern und Geringqualifizierten angeho-
ren, die schwerer in den Arbeitsmarkt integriert werden konnen. Diesen Gruppen
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konnte geholfen werden, wenn die Beschaftigungs- und Produktmarktregulie-
rung reformiert und die Liicken bei den Aktivierungsmafinahmen behoben
werden. Ein Riickgang der Arbeitslosigkeit wird gegen Ende des Projektions-
zeitraums zu einem Anstieg der Lohne und der Inflation fiihren.

Die Risiken sind Das grofste Risiko fiir den in den Projektionen unterstellten Aufschwung

ausgewogen stellt eine Abschwiachung der Auslandsnachfrage, insbesondere in Europa,
und eine daraus resultierende Verschlechterung des Geschéaftsklimas mit
ricklaufigen Neueinstellungen und Investitionen dar. Ein tber Erwarten
kraftiges Wachstum in der Europdischen Union und anderen wichtigen
Handelspartnern wirde die Wachstumsaussichten dagegen erheblich
verbessern. Was die Binnenwirtschaft betrifft, gibt die hohe und steigende
wohnungsbaubezogene Verschuldung nach wie vor Anlass zur Sorge.
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