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Schweden 

ie achtziger Jahre waren in 
'Schweden von einem lang­
anhal tenden Au fschwung 

gekennzeichnet Ausge lös t wurde 
er durch eine offensive Abwer tung 
im Oktober 1982; sie setzte Uber 
einen Expor tboom den Konjunktur­
au fschwung in Gang, der ab 1984 
von den Investi t ionen und ab 1986 
vom privaten Konsum getragen 
wurde 

In jenen Ländern, deren Währungen im 
Zuge der Spekulationskrise des 

Europäischen Währungssystems 1992 
und 1993 stark abgewertet haben, 

stellte sich bisher kein starker 
Inflationsdruck ein. Das gilt auch für 

Schweden: Angesichts der markanten 
effektiven Abwertung der 

schwedischen Krone (19%) überrascht 
das niedrige Inflationsniveau, 

insbesondere weil Schweden in den 
achtziger Jahren als Weichwährungs­

und Hochinflationsland galt. 

die Realzinsen nach Steuern waren 
negativ — ließen „spekulat ive Bla­
sen" auf Finanz- und Immobi l ien­
märkten entstehen und bewirkten 
erhebl iche Überh i tzungsersche inun-
gen in der Gesamtwir tschaf t . 

I n f l a t i o n s ö k o n o m i e der achtz iger J a h r e 

Nach den starken Uberhi tzungser-
scheinungen in der zweiten Hälfte 
der achtziger Jahre fo lgte ab 1991 
eine Stabi l is ierungskr ise mit einem 
RUckgang des realen BIP über drei 

Jahre, stark ste igender Arbe i ts losenquote und einem dra­
st ischen Rückgang der Inf lat ionsrate (Abbi ldung 1). Aus ­
löser dieser Rezession war zum einen das Platzen des 

Mitte der achtziger Jahre erhielten zwei Entwick lungen ent­
sche idende Bedeutung für den weiteren Konjunkturver-
iauf: Zum einen zerfielen ab 1984 die — für das „Schwed i ­
sche Mode l l " und die „Sol idar ische Lohnpol i t ik" so wicht i ­
gen — zentralen Lohnverhandlungen. Diese Dezentral is ie­
rung ging auf die Initiative von Arbe i tgebern und Arbei t ­
nehmern im Metal lsektor, einem der großen „Gewinner" 
der Abwer tung , zurück. Sie bewirkte aber in der Folge den 
stufenweisen Zusammenbruch des gesamten Systems 
der zentralen Lohnverhandiungen {Guger, 1991). 

Eine zweite entscheidende Determinante der Konjunktur­
ver laufs war die rasche und unkoord in ier te Liberal is ierung 
der Finanzmärkte im Jahr 1985. Das Ergebnis d ieses Vor­
gehens waren ein enormer, zudem steuerl ich geförder ter 

Eine Kombination aus hohem Wirtschaftswachstum im 
exportinduzierten Aufschwung und der Dezentralisierung 

der Lohnverhandtungen sowie der Deregulierung der 
Finanzmärkte setzte in der zweiten Hälfte der achtziger 

Jahre einen inflationären Boom in Gang, 

Verschu ldungsboom von privaten Haushal ten und Unter­
nehmen sowie eine wenig vors icht ige Kredi tvergabe der 
Banken Die günst igen Verschu ldungsmögl ichke i ten — 

S c h a r f e r I n f l a t i o n s r ü c k g a n g in der 
S t a b i l i s i e r u n g s k r i s e ab 1 9 9 1 

Speku la t ionsbooms auf den Finanz- und Immobi i ienmärk-
ten, das in einer schweren Bankenkr ise und einem Defla­
t ionsprozeß mündete (Marterbauer — Schweighofen — 
Walterskirchen, 1992). Zum anderen suchte die schwedi ­
sche Währungspol i t i k ab 1987 in einem stabi len Wechse l ­
kurs (und ab 1991 auch durch eine formel le B indung an 
den ECU) einen exogenen Anker für die Stab i l is ierungspo­
litik (Trautwein, 1994) In der Folge wertete die Schweden­
krone real enorm auf, die Wet tbewerbsfähigkei t der Ex­
port industr ie verschlechter te sich entsprechend 

Die Stabi l is ierungskr ise war mit einer — von mehreren 
spekulat iven At tacken erzwungenen — Freigabe des Kro­
nen-Wechselkurses im November 1992 verbunden Die 
schwedische Krone hat seither gegenüber den Währun­
gen der wicht igsten Handelspartner 19%, gegenüber DM 
und Schi l l ing mehr als 25% ihres Wertes ver loren 

Anges ichts der kräft igen Abwer tung überrascht der ger in­
ge Anst ieg des Verbraucherpre is index 1993 und 1994. Er­
fahrungsgemäß können hohe Abwer tungen den in der zu-

") Die Aufberei tung der stat ist ischen Daten betreute Waltraud Popp 
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vor hohen Inf iat ionsrate zum Ausdruck kommenden unge­
lösten Verte i lungskonf l ik t nur vorübergehend „bewäl t i ­
gen" . Mit einer gewissen Verzögerung sollte neuerl ich In­
f la t ionsdruck entstehen. Ausgangspunk t müßten ste igen­
de Importpreise sein — eine direkte Folge der Abwer tung 
Die Importver teuerung würde dann den Kostendruck in 
den Unternehmen erhöhen und somi t auch die Produzen­
tenpre ise steigen lassen. Über die Erhöhung der Konsu­
mentenpre ise könnte ein neuerl icher Druck auf die Löhne 
ausgelöst werden. 

Ein Vergleich der Entwicklung verschiedener Preisindizes 
macht die grund legenden Tendenzen offensicht l ich (Abbi l ­
dung 2): Die Impor tpre iss te igerungen sind erhebl ich, bi l ­
den aber das Ausmaß der Abwer tung nicht vol lständig ab. 
Produzentenpreise und Verbraucherpre ise st iegen 1993, 
angesichts des Ausmaßes von Abwer tung und Import­
pre isste igerungen al lerdings relativ schwach 

D e u t l i c h e I m p o r t p r e i s s t e i g e r u n g e n als 
Fo lge der Abwertung 

Zunächs t sch lug s ich die Abwer tung nicht voll in den Im­
por tpre isen nieder. Bei einem Anst ieg des effektiven 
Wechse lkurses um 23% verteuerten s ich die Importe zwi­
schen Oktober 1992 und Februar 1994 durchschni t t l ich um 
16%. Die Preise der einzelnen Importwaren entwickelte 
s ich sehr unterschiedl ich Dies deutet darauf h in, daß die 
Importeure je nach Wet tbewerbsbed ingungen und Antei l 
he imischer Produzenten im Sektor einen Teil der Abwer­
tungsef fekte selbst über niedrigere Gewinnspannen zu 
t ragen hatten 

Außenhandelspreise Schwedens 

Insgesamt.. . . . . . . . 
Industr iewaren.. . . 
Holz und Holzwaren 
Zellstoff . . . 
Papier und Papierwaren 
Eisen und S tah l . . . . . 
Chemikalien und chemische Erzeugnisse 
Erdöl- und Kohleprodukte 
Metallwaren, Maschinen und Anlagen . 

Q: Ailmän mänads Statistik 1994. 32(4). 

Übersicht 1 

Exportpreise Importpreise 
Veränderung Oktober 1992/ 

Februar 1994 i n 1 

+ 131 
+ 13.2 
+ 9.9 
+ 70 
+ 6,8 
+ 14,4 

+ 159 
+ 16,3 

+ 20,3 
+ 10,0 
+ 129 
+ 17,8 
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Insgesamt ist die „pass- th rough rate" der Abwer tungsef ­
fekte auf die Importpre ise — etwa im Vergleich mit den Er­
fahrungen anderer Abwer tungs länder — mit rund zwei 
Dritteln al lerdings nicht als niedrig e inzuschätzen Zudem 
ist zu beachten, daß die Importpreise grundsätz l ich einem 
s inkenden Trend fo lg ten, der durch die Abwer tungsef fekte 
nur über lagert wurde Seit dem Eli Quartal 1991 ist ein 
Rückgang der Importpre ise zu beobachten, der neben der 
Wir tschaf tskr ise auch auf s inkende Rohstof fpre ise zu ­
rückgeht 

E n t l a s t u n g von a n d e r e n K o s t e n und 
N a c h f r a g e r ü c k g a n g dämpfen 

P r o d u z e n t e n p r e i s e 

Die Produzentenpreise st iegen von Oktober 1992 bis Fe­
bruar 1994 um 8%, auch hier mit erhebl ichen Differenzen 
nach Warengruppen Naturgemäß schlägt in manchen Be­
reichen mit hohem Importantei l die Importver teuerung 
durch ( Industr iewaren, Eisen und Stahl), In diesen Wirt­
schaf tszweigen st iegen al lerdings die Preise heimischer 
Produkte nahezu gleich rasch Dies kann auf Vor ie i -
s tungsver f lechtungen zurückgehen, aber auch auf den 
Versuch der heimischen Produzenten, aus den ste igenden 
Importpre isen Renten abzuschöpfen. 

Für Güter, die zum überwiegenden Teil im Inland herge­
stellt wurden , er laubte die äußerst schwache Nachfrage­
entwick lung keine Pre isanhebungen, Entsprechend nied­
rig war der Anst ieg des Preisindex z. B für Papier oder 
Holz und Holzprodukte Auch die Produzentenpreise von 
Nahrungsmi t te ln stagnierten 1993 und waren 1994 sogar 
leicht rückläuf ig. Hier machen sich die Deregul ierung und 
die Neuordnung der Subvent ionspol i t ik im Rahmen der 
„neuen Agrarpol i t ik " bemerkbar 

Zudem wurde eine Reihe von kos tendämpfenden Entwick­
lungen in der Produkt ion w i r ksam: niedrige Lohnerhöhun­
gen, die Kürzung der Soz ia lvers icherungsabgaben und 
hohe Produkt iv i tätsste igerungen Eine wicht ige Rolle 
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Entwicklung der Produzentenpreise 
in Schweden 

Übersicht 2 Entwicklung der Verbraucherpreise 
in Schweden 

Übersicht .3 

Produzentenpreise Preise für 
rietmische 
Produktion 

Veränderung Oktober 1992/ 
Februar 1994 in % 

insgesamt : 
Industriewaren 
Nahrungs- und Genußmittel . . . . . 
Textilien, Bekleidung und Leder . . . 
Holz und Holzwaren 
Papier und Papierwaren 
Chemikalien und chemische Erzeugnisse 
.Erdöl- und Kohleprodukte 
Eisen und Stahl. 
Metailwaren, Maschinen und Anlagen 

Q: Allmän mänads Statistik; 1994, 32(4). 

+ 8.0 
+ 8,3 
+ 2,5 
+ 8,4 
+ 4.7 
+ 50 
+ 70 
+ 7,6 
+ 167 
+ 12,5 

+ 87 
+ 9,4 
+ 4,3 
+ 11,5 
+ 19 
— 0,5 
+ 71 
+ 107 
+ 19.9 
+ 13,5 

spielte gerade 1993 die erhebl iche Ent lastung der Unter­
nehmen durch die s inkenden Z insen 

Gleichzeit ig ger ieten im Zuge der schweren Rezession die 
Gewinnspannen vor allem auf den In landsmarkt orientier­
ter Unternehmen gehör ig unter Druck Die Gewinne dieser 
Industr iesektoren waren im Boom der zweiten Hälfte der 
achtziger Jahre beträcht l ich gest iegen. Die höheren Input-
preise und der rasche RUckgang aller Nachf rageaggrega­
te ließen trotz niedr iger Lohnkostenste igerungen und ho­
her Produkt iv i tätsgewinne insbesondere 1992 und 1993 
die Margen schrumpfen . Dagegen st iegen nach der A b ­
wer tung die Gewinne in der exportor ient ier ten Industr ie 
rasch und deut l ich 

P r e i s e von N a h r u n g s m i t l e l n und 
W o h n u n g s a u f w a n d entwickeln sich 

mäßig 

Zunächs t bl ieb der Anst ieg der Preise import ier ter Kon­
sumgüte r mit + 5 % bis 4-10% deutl ich hinter dem Durch­
schni t t zurück. Aussch laggebend hiefür war unmit telbar 
die sehr schwache Nachf rageentwick lung Die ver fügba­
ren E inkommen der privaten Haushalte sanken infolge der 
Wir tschaf tskr ise 1993 real um 3,5% Der private Konsum 
wurde 1993 real um fast 4% eingeschränkt , nachdem er 
schon 1990 und 1991 stagniert und 1992 um 2% abgenom­
men hatte Rückläuf ig war vor allem die Nachfrage nach 
langlebigen Konsumgütern und Dienst le is tungen, wäh­
rend jene nach kurzlebigen Konsumgütern stagnierte 

Das konstante Verbraucherpre isn iveau von Nahrungsmi t ­
teln hat strukturel le Ursachen: Neben den erwähnten Ef­
fekten der neuen Agrarpol i t ik kommen Anpassungen an 
das EWR-Abkommen und die zunehmende Bedeutung 
von Diskontern auch im Lebensmit te lhandel zum Tragen 
Alle d iese Determinanten haben den Konkurrenzdruck ver­
stärkt, 

Auf Einzelhandelsebene wurden die höheren Importpreise 
weitgehend durch sinkende Arbeitskosten ausgeglichen.. 
Zudem wirkte die schwache Nachfrage preisdämpfend, 

Auch im Bereich des Wohnungsau fwands waren zum Teil 
erhebl iche Pre isrückgänge zu bemerken Besonders wirk-

Insgesamt . 
Nahrungsmittel . 
Genußmittel 
Bekleidung und Schuhe 
Mieten, Beleuchtung und Beheizung , 
Hausrat und Wohnungseinrichtung 
Verkehrsmittel . . . . . 
Kultur und Freizeit. . . . 

O: Allmän mänadsstatistik. 1994 32(4) 

Veränderung Oktober 1992/ 
Februar 1994 in % 

+ 46 
+ 20 
+ 16 0 
- 89 
+ 4,4 
+ 2,0 
+ 10,5 
+ 59 

sam wurde 1993 die merkl iche Senkung des Zinsniveaus 
mit en tsprechenden Auswi rkungen auf Mieten und Kosten 
für Hypothekarkredi te. Andere Wohnungskos ten (St rom­
preise usw.) st iegen dagegen etwas Die Mieten erhöhten 
s ich 1993 noch um knapp 8%, Anfang 1994 sank die Rate 
auf + 3 % Die Kürzung der Mietsubvent ionen wi rd hier a l ­
lerdings mittel fr ist ig deut l ichere Ste igerungen br ingen Die 
Immobi l ienpreise s ind sowohl im Wohnungs - als auch im 
Bürobere ich seit 1991 verfal len. Sie dürf ten heute wieder 
ungefähr das Niveau der Jahre 1989 bis 1991 erreicht ha­
ben Markante Preisste igerungen sind aufgrund weiterhin 
bestehender Überkapazi täten hier mittelfr ist ig nicht zu er­
warten 

Dienst le istungen verteuerten s ich 1993 insgesamt mit 
+ 8% relativ stark. Hiefür ist vor allem auch die Anhebung 
lokaler Tarife für Wasserversorgung, Mül lentsorgung und 
Verkehr verantwor t l ich : Au fg rund niedriger Steuere innah­
men und Kürzungen von Zuweisungen des Zentra lstaates 
mußten die lokalen Gebie tskörperschaf ten, denen die Ver­
schu ldung gesetzl ich nicht er laubt ist, Tar i fe rhöhungen 
vornehmen, um ausgegl ichene Haushalte zu erreichen. 
Anfang 1994 verr ingerten sich die Preissteigerungen der 
Dienst le istungen auf 2%, Die Redukt ion der Lohnsummen­
steuer, Lohnerhöhungen unter der Inf lat ionsrate und die 
weiterhin mäßige Nachfrageentwick lung dürf ten im privat­
en Sektor dafür maßgebend gewachsen sein. Mittelfr ist ig 
wi rd al lerdings aufgrund der angespannten Budgets i tua­
t ion der öffent l ichen Haushalte der Druck auf öffentl iche 
Tarife und Gebühren anhalten 

Steueränderungen haben erhebl ichen Einfluß im Verbrau­
cherpre is index 1993 t rugen die Anhebung indirekter Steu­
ern und der Abbau von Subvent ionen zum temporären In­
f lat ionsanst ieg bei 1994 wirken eine Senkung der Mehr­
werts teuer im Bereich des Tour ismus und für Gebäudesa­
nierungen sowie die Senkung der Lohnsummensteuer in-
f la t ionsdämpfend 

H o h e A r b e i t s l o s i g k e i t und n i e d r i g e 
A r b e i t s k o s t e n s t e i g e r u n g 

Für den mittel- und längerfr ist igen Inf lat ionsdruck sind vor 
allem die Si tuat ion auf dem Arbe i tsmark t und die Kapazi­
tä tsaus las tung in den Betr ieben relevant. In beiden Berei­
chen können bei „passenden" inst i tut ionel len Rahmenbe­
d ingungen Überh i tzungserscheinungen über Verte i lungs-
konfükte die Inflation ankurbeln. 
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Die Wirtschaf tsentwicklung in Schweden Übersicht 4 

Ha uptergebnisse 

1991 1992 1993 1994 1995 
Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Brutto-1 niandsprodu kt real — 1 1 — 1 9 — 21 + 2,5 + 3.0 
Privater Konsum, real 1 1 — 1,9 — 3,3 1,0 + 2.0 
Brutto-An läge Investitionen real — 8,4 _ 11.0 _ 16.2 — 3,5 + 68 
Warenexporte real 2,5 + 1 2 + 100 + 0,5 + 7,3 
Warenimporte, real — 6,0 + 02 + 51 + 5,0 + 60 
Handelsbilanzsaido in % des BIP + 2,4 + 2,4 + 39 6,0 + 62 
Leistungsbilanzsaldo In % des BIP 1,4 — 2 1 _ 02 + 28 + 40 
Langiristiger Zinssatz . . ! n% 10,8 100 86 7,5 7,5 
Bruttoverdienste je Arbeitnehmer 

privater Sektor + 72 + 2,6 + 20 + 3.0 + 3,0 
Verbraucherpreise + 93 + 2,3 + 46 + 1 8 + 2,5 
Arb eits iose nqu ote ln% 27 4,8 82 8.0 8,0 
Beschäftigung 1 7 - 41 — 5,6 — 05 + 0,8 

Q: Konjunkturinstitutet, OECD WIFO 

Die schwedische Arbe i ts iosenquote beträgt zur Zeit (An­
fang 1994) Uber 8% Weitere 5% der Erwerbstät igen sind in 
Maßnahmen der aktiven Arbei tsmarktpol i t ik erfaßt. Der 
Zahl von rund 550 000 Arbe i ts losen stehen etwa 10.000 of­
fene Stellen gegenüber , Vom Arbe i tsmark t sol l ten somi t in 

Die Wiedereinführung zentraler Lohnvereinbarungen ab 
1991 und hohe Produktivitätssteigerungen lassen keinen 

unmittelbaren Inflationsdruck von Seiten des 
Arbeitsmarktes erwarten, Das bewährte Instrument aktiver 

Arbeitsmarktpolitik kann dazu beitragen, Engpässe im 
Arbeitskräfteangebot zu vermeiden, 

absehbarer Zeit keine Kapaz i tä tsbeschränkungen für die 
Produkt ion ausgehen, Anhal tende Arbei ts los igkei t birgt 
über Dequal i f ikat ionsprozesse mittelfr ist ig al lerdings die 
Gefahr eines s inkenden effektiven Arbe i tskrä f teangebo­
tes, Dies könnte wieder zum Aufbau von Inf lat ionspotent ial 
bei t ragen. Die aktive Arbei tsmarktpo l i t ik Schwedens ist in 
d iesem Sinn auch Ant i - Inf lat ionspoüt ik Sie soll im Gegen­
satz zu anderen Ländern das Entstehen von Dequal i f ika-
t ionsprozessen verh indern, hohe Flexibilität auf dem Ar­
be i tsmarkt garant ieren und das Entstehen von Engpässen 
vermeiden helfen 

Auch von Seiten der Lohnentwick lung zeichnet s ich kein 
unmit te lbarer Inf iat ionsdruck ab, Grundsätz l ich wurden 
die Lohnverhandlungen in den achtziger Jahren auf Druck 
der Arbei tgebersei te dezentral is iert Dennoch wurden für 
1991/1993 und 1993/1995 jeweils befr istete A b k o m m e n auf 
zentraler Ebene und unter s tarkem Einfluß der Wirt­
schaf tspol i t ik (E inkommenspol i t ik in der „Rehnberg -Kom-
miss ion") gesch lossen . Die Tar i f lohnerhöhungen bl ieben 
seit 1991 deut l ich unter dem Anst ieg der Verbraucherpre i ­
se Im Durchschni t t st iegen die effektiv ausgezahl ten 
Stundenlöhne 1993 um 3,9%, in der Industr ie betrug die 
Lohnste igerung durchschni t t l ich 4,3%. Die Lohndri f t er­
reichte, nachdem sie 1992 auf unter 1 % gesunken war, 
1993 wieder rund 3% Hier tritt al lerdings eine „strukturel le 
Lohndr i f t " auf: Die durchschni t t l ichen Stundenlöhne der 
gekündig ten Arbe i tnehmer s ind deut l ich niedr iger als die 
jener Arbei tnehmer, die ihren Arbei tsplatz behiel ten. Eben­
so t rugen höhere Überstundenle is tungen im Zuge der Ex­
por tbe lebung zum Anst ieg der Lohndri f t bei 

Arbeitskosten und Inflation Abbildung 3 

in Schweden und Österreich 

'•, Verbraucherpreise(SW) 

80 31 82 83 84 85 86 87 83 89 90 91 92 93 

Mit der sehr maßvollen Entwick lung der Arbe i tskosten 
g ing seit 1991 ein markanter Anst ieg der Arbe i tsprodukt i ­
vität einher In der Gesamtwir tschaf t erhöhte s ich die Pro­
duktivität 1992 und 1993 jeweils um etwa 2%, in der Güter­
produkt ion um rund 7%. Hier machte sich vor allem die 
große Zahl der Künd igungen in Industr ie und Bauwesen 
bemerkbar 

H o h e Ü b e r k a p a z i t ä t e n 
in der P r o d u k t i o n 

In den Überh i tzungsphasen der zweiten Hälfte der achtzi­
ger Jahre wurden in einigen Branchen enorme Überkapa­
zitäten aufgebaut Der „Output gap" ist in der schwedi ­
schen Wir tschaf t wei terhin sehr hoch Gemäß den Daten 
von Stat ist ics Sverige betrug die Kapazi tä tsauslastung in 
Bergbau und industr ie Ende 1993 etwa 83%; Anfang 1989 
war sie bei 9 1 % gelegen Nach dem National Institute be­
t rug der Antei l der Unternehmen, die volle Kapazi tätsaus-

Die markante Abwertung der schwedischen Krone hat 
bisher nicht auf die Preisentwicklung auf 

Verbraucherebene durchgeschlagen, Ursachen hiefür sind 
neben der schwachen Nachfrageentwicklung in der 

Rezession und steuerlichen Maßnahmen vor allem die 
starke Zurückhaltung in den Lohnverhandlungen und die 
geringe Kapazitätsauslastung der Betriebe, Die weitere 

Preisentwicklung wird vorrangig von der künftigen 
institutionellen Gestaltung der Lohnpolitik bestimmt sein, 

lastung meldeten, Ende 1993 etwas über 30% (1988 65%). 
Gemäß den Analysen beider Institute hat s ich die Kapazi­
tä tsaus las tung 1994 wieder leicht verbessert , 

Schnel l verbesser t s ich die Aus las tung naturgemäß im Ex­
portsektor , der von der kräft igen Abwer tung profi t iert 
Wei t re ichende ungenutzte Ressourcen bestehen dagegen 
im Baubere ich , hier ist auf mehrere Jahre hinaus eine Sta­
gnat ion absehbar Zudem sollte nicht Ubersehen werden, 
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daß die Kapazi tä tsauslastung notwendigerweise dyna­
misch zu interpret ieren ist: Rege Invest i t ionstät igkeit ver­
besser t auch das potentiel le Produkt ionsvolumen. Die ge­
samten Brut to-Anlageinvest i t ionen sind 1994 noch rück­
läufig (—3%%), dürf ten al lerdings 1995 wieder um G%% 
steigen Für die Industr ie wi rd für 1994 und 1995 ein A n ­
st ieg der Investi t ionen von jewei ls 15% bis 20% prognos t i ­
ziert, doch bleiben die Invest i t ionsquoten im längerfr ist i ­
gen Vergle ich relativ niedrig Der Antei l der nominel len 
Brut to-Anlageinvest i t ionen am BIP betrug 1993 16%, nach 
22% 1989. Der Antei l der Industr ie invest i t ionen machte 
1993 2,5% des BIP aus (1989 4,5%) 

Neben der f lor ierenden Export industr ie könnte in Zukunf t 
auch die Entwick lung der Gewinnspannen in der auf den 
B innenmark t or ient ierten Industr ie einen gewissen Infla-
t ionsdruck aus lösen. 1994 wi rd eine Erholung der Wirt­
schaft erwartet , die Prognosen für das BIP lauten + 2 , 6 % 
für 1994 und + 2 , 9 % für 1995. Die heimische Nachfrage 
(privater Konsum, Investit ionen) wird sich 1995 beleben 
Ob es den Unternehmen gel ingt, ihre Gewinnspannen wie­
der zu e rhöhen , wird sehr von der Entwicklung des Wett­

bewerbs in den entsprechenden Sektoren abhängen Die 
entscheidende Determinante für die mittel fr ist ige Infla­
t ionsentwick lung wi rd al lerdings die Gestal tung der künf t i ­
gen Form des Lohnf indungsprozesses sein 
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