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Wirtschaftspolitische Erfahrungen Schwedens — Ein

Vergleich mit Osterreich

Einleitung

Das Beispiel Schweden st fiir Osterreich sehr inter-
essant, weil Mitte der siebziger Jahre in beiden Lan-
dern &hnliche wirtschaftliche Probleme vorherrsch-
ten, die dann durch unterschiedliche Strategien be-
kampft wurden. In beiden Landern hatten hohe Ko-
stensteigerungen, eine expansive Fiskalpolitik und
Strukturprobleme zu massiven Leistungsbilanzdefizi-
ten geflhrt. In Osterreich wurde in dieser Situation
die Hartw&hrungspolitik beibehalten, aber eine maB-
vollere Linie der Lohnpolitik eingeschlagen In Schwe-
den wurde dagegen versucht, die Wettbewerbsfahig-
keit durch wiederholte Abwertungen wiederherzustel-
len oder zu verbessern.

Eine weitere Ahnlichkeit zwischen Osterreich und
Schweden besteht darin, daB in beiden Landern vor-
wiegend keynesianisch orientierte Okonomen am
Woerk waren und monetaristische ideen vergleichs-
weise wenig Verbreitung fanden. Es wurde eine
Wechselkurspolitik und keine Geldmengenpolitik ver-
foigt Die Erhaltung der Vollbeschiftigung war tat-
séchlich oberstes wirtschaftspolitisches Ziel.
Uberdies galt der “Wohlfahrtsstaat® Schweden visle
Jahre als Vorbild fir Osterreich — besonders im Be-
reich der Arbeitsmarkt- und Sozialpolitik Mit der
Wende der internationalen Wirtschaftspolitik in Rich-
tung auf Stabilitédtsorientierung hat Schweden seine
internationale Vorbildfunktion verloren und auch we-
gen seiner ungeidsten wirtschaftiichen Probleme und
der hohen Steuerguote stark an internationalem Re-
nommée eingebdBt. Als internaticnales Vorbild gelten
heute im wirtschaftlichen Bereich das “Exportwun-
der® Japan und zum Teil die “stabile® Schweiz®}.

Abwertungsstrategie in Schweden

Die Lage der schwedischen Wirtschaft hat sich im
Laufe der siebziger Jahre zusehends verschiechtert.
Wirtschaftswachstum, Industrieproduktion und Pro-
dukitivitdtssteigerung blieben hinter jenen des OECD-
Raums zurlick. Schweden hat in dieser Zeit Marktan-
teile auf dem Weltmarkt verloren, und die schwedi-
sche Leistungsbilanz wurde vor allem zwischen 1973
und 1977 stark passiv

) Vgl. Breuss, F., “Schweiz und Osterreich: Ein Wirtschaftsver-
gleich” in diesem Heft

Die schwedische Regierung entschied sich in dieser
Lage flr eine Abwertung der Schwedenkrone Die
Schwedenkrone, die bis dahin eine relativ stabile
Wahrung gewesen war, wurde im Frithjahr 1977 zu-
nachst um 6% abgewertet Im gleichen Jahr folgte
eine 10prozentige Abwertung mit dem Austritt
Schwedens aus dem europdischen Wahrungsver-
bund

Als die Lohnsteigerungen den Abwertungsvorsprung
teilweise wieder aufzehrten und der zweite Erdél-
preisschock die Leistungsbilanz verschiechterte,
wurde die Krone im Herbst 1981 neuerlich um 10%
und 1982 sogar um 16% abgewertet

Die schwedische Regierung wollte durch diese Ab-
wertungen die Leistungsbilanz sanieren und die Wei-
chen fir einen Exportaufschwung stellen. Die Abwer-
tungen sollten die “Entindustrialisierung” stoppen, in-
dem sie den exponierten Sektor gegeniber dem ge-
schiitzten beglnstigten. Als Argument fir eine Ab-
wertung wurde weiters angefihrt, daB Schweden
eine hohe Arbeitslosigkeit nicht akzeptieren kdnne
und wolle Die Abwertung wurde somit als Instrument
der Beschaftigungsstimulierung gesehen. Die negati-
ven Einflisse der Abwertung auf die Preisstabilitat
wollte Schweden durch konzertierte Aktionen mit den
Sozialpartnern, befristete Preisstopps und eine Sen-
kung der Lohnsummensteuer auffangen

Osterreich befand sich Mitte der siebziger Jahre in
einer dhnlichen Ausgangsposition wie Schweden. Die
Leistungsbilanz war schon mehrere Jahre passiv, und
das Defizit war bis 1976 auf mehr als 2% des BIP ge-
stiegen. Die Wahrungsbehdrden und die damalige
dsterreichische Regierung — allen voran der Finanz-
minister — entschieden sich jedoch im Gegensatz zu
Schweden fir die Beibehaltung des Hartwahrungs-
kurses mit flankierenden MaBnahmen (Lohnzurlck-
haltung, dritter Mehrwertsteuersatz zur Dampfung
importintensiver  Nachfragekomponenten  usw)
Diese Entscheidung wird in Osterreich heute von
praktisch allen wirtschaftspolitischen Stellen gutge-
heiBen.

Das Hauptargument flir den oOsterreichischen Weg
war, daB ein Abgehen von der Hartwahrungspolitik
die Inflation anheizen und zu einem “circulus vitiosus"
fihren wirde LohnzuriGckhaltung wirde auf die
preisliche Wettbewerbsfahigkeit ebenso wie eine Ab-
wertung wirken, aber mit preisdadmpfendem Effekt.
Weiters konne die Hartwahrungspolitik als “Peitsche
fir den Strukturwandel” im Inland dienen. Der Druck
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Ubersicht 1

Wechselkurse
Devisenmitteliurs Effektiver Wechsefkurs
Nominell Real
Schweden (sterraich Schwedan Osterraich
Schiling fe  Verdnderung 1976 — 100  Verdnderung 1976 = 100 Veranderung 1578 = 100 Verdnderung 1578 = 100 . Veranderung
Schweden- gegen das Vor- gegen das Vor- gegen das Vor- gegen das Vor- gegen das Vor-

krone fahr in %) jahrin % jahrin % jahrin % jabr in %
1970 499 — 04 959 — 15 862 — 31 1018 + 03 831 — 31
1971 489 - 18 983 — 08 863 + 02 1021 + 03 884 — 038
1972 486 — 06 97 4 + 12 866 + 03 1031 + 10 ggz2 + 08
1973 448 — 78 960 — 15 904 + 44 1007 — 29 27 + 40
1974 421 — 60 926 — 14 845 - 45 8654 — 37 859 + 3.4
1975 420 — 04 979 + 34 %68 + 24 974 + 10 971 + 12
1976 412 — 18 1000 + 22 1000 + 33 1000 + 26 1000 + 30
1877 . 370 -101 S60 — 40 1049 + 49 978 — 22 1033 + 33
1978 321 —1i32 87,4 — a0 1059 + 09 917 — 62 1025 — 08
1979 312 — 28 E69 — 05 107 4 + 15 905 — 13 1008 — 18
1980 308 — 18 870 + 01 1104 + 28 927 + 24 1008 + 00
1981 318 + 32 868 — 03 1094 — 08 939 + 13 981 — 27
1982 274 —133 785 - 96 1133 + 332 849 - 95 982 + 11
1983 . 234 —14.4 701 —108 1163 + 28 781 — 81 986 + 04
1984 242 + 32 722 + 29 1165 + 02

C: Oestearreichische Nationalbank ') + Aufwertung —

auf die Gewinnmargen fihre zu verstérkten Anstren-
gungen zur Strukturverbesserung Insbesondere
wlrde die Produktion eher minderwertiger, stark
preisreagibler Guter entmutigt, der Bereich techni-
scher Verarbeitungsgliter und modischer Qualitats-
produkte — wo nicht der Preis, sondern die Innova-
tionen die entscheidende Waffe der Konkurrenz sind
— dagegen relativ beglnstigt.

Obwohl die wirtschaftliche Entwicklung naturlich
auch von vielen anderen Faktoren beeinfluBt wurde
kann doch die Gegenilberstellung wichtiger Wirt-
schaftsdaten in Schweden und in Osterreich gewisse
Hinweise geben, wie sich die unterschiedlichen wirt-
schaftspolitischen Strategien in den letzten acht Jah-
ren ausgewirkt haben.

Die unterschiedliche Wechselkursentwicklung 188t
sich deutlich am Auseinanderscheren der effektiven
Wechselkurse ablesen: Der nominelle effektive
Wechselkurs ist in Schweden von 1876 bis 1984 um
rund 30% zuriickgegangen, in Osterreich dagegen
um mehr als 15% gestiegen. Mitte der siebziger Jahre
war eine schwedische Krone noch 4,20 S wert (Devi-
senmittelkurs), heute nur noch 240 5

Arbeitskosten und Exportpreise

Das unmittelbare Ziel der Abwertungen in Schweden
war die Verbesserung der preislichen Wetthewerbs-
fahigkeit. Ahnlich wie in Osterreich sind die industriel-
len Lohnstickkosten in Schweden Mitte der siebzi-
ger Jahre stark gestiegen. Zwischen 1972 und 1976
haben sie sich in Schweden um fast 20% (in Oster-
reich um 13%) stirker erhdht als im Durchschnitt der
Handelspartner (in einheitlicher Wéhrung gerech-
net).
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Abwertung der Schwedenkrone gegenlber dem Schiling

Als Folge der mehrfachen Abwertungen hat die rela-
tive Arbeitskostenposition Schwedens 1979 wieder
das Niveau der frilhen siebziger Jahre erreicht Die
Abwertungen waren aiso zundchst rein defensiv. Erst
die massive Abwertung des Jahres 1982 hat zu einer
deutlichen Verbesserung der internationalen Wettbe-
werbsfihigkeit geflhrt. Die relative Arbeitskostenpo-
sition Schwedens liegt heute (Jahresdurchschnitt
1984) um rund 25% glnstiger als 1980,

Die Entwicklung der relativen Exportpreise folgte je-
ner der Arbeitskosten. Sie wies allerdings weit gerin-
gere Schwankungen auf, weil sich die Gewinnmargen
im Export durch die Abwertung von ihrem niedrigen
Niveau erholten und die relativen Materialkosten (in

Ubersicht 2
Indikatoren der Wettbewerbsfahigkeit
Dallarbasis
Schweden Osterreich
Refative Relative Brutto- Relative Relative Brutto-
Arbeits- Export- Gewinn- Arbaits- Export- Gewinn-
kosten preise  sparnen')  kosten preise  spannen'}
je Produk-  tUr Indu- je Produk-  {0r Indu-
ficnseinheit siriewaren licnseinheit striewaren
1976 = 100
1970 846 843 986 839 1023 116 1
1971 832 a7 98.8 892 1020 1118
1972 842 877 983 882 1003 109 4
1673 837 833 1017 853 1022 1018
1674 827 456 1102 931 1050 1123
1875 892 950 1028 971 104 0 1032
1978 1000 1000 1000 1000 1000 10040
1977 880 94 9 974 1034 1011 976
1978 877 a01 1014 891 995 881
1979 843 a7 1089 86,5 986 1024
14680 811 841 1158 85,3 964 1017
1481 798 833 17 231 243 1016
1882 695 853 1255 927 942 1041
1983 60% 735 1251 919 939 1049
19847 802 726 307 832 924 1085

Q:WIFC — ") Exportpreise 10r Industriewaren dividiert durch Arbeiiskosten je Pro-
duktionseinheit. — *) Schatzung
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Abbildung 1
Indikatoren der Wettbewerbsfahigkeit
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einheitlicher Wahrung) vergleichsweise stabil blie-
ben

Inshesondere bei Rohstoffen und standardisierten
Stapelgiitern {Stahl, Papier} — wo es mehr oder min-
der einheitliche Weltmarktpreise gibt — fihrte die
Abwertung eher zu einer Verbesserung der Ertrags-

lage als zu einer Senkung der Exportpreise {in frem-
der Wahrung). Wenn die Exporte profitabler werden,
tohnt es sich freilich fir mehr Firmen (auch fir die
weniger produktiven) zu exportieren

Leistungsbilanz

Von den Auswirkungen her geséhen erscheint es

zweckmagig, die Abwertungen und ihre Auswirkun-

gen in zwei Perioden zu telien: in die Periode 1876

bis 1980 und in die Periode 1980 bis 1984 Die ange-

strebte Verbesserung der Leistungsbilanz wurde in
der ersten Abwertungsphase (1976 bis 1980) nicht
erreicht. Nach den Abwertungen des Jahres 1977 war
die schwedische Leistungsbilanz im darauffolgenden

Jahr zwar nahezu ausgeglichen (wozu insbesondere

eine starke Einschrankung der Binnennachfrage bei-

trug), diese giinstige Situation der Leistungsbitanz

hiett aber nicht lange an. In den Jahren 1979 und 1980

schnellte das Leistungsbilanzdefizit neuerlich in die

Héhe 1980 war das Loch in der Leistungsbilanz mit

3,8% des BIP griser als je zuvor

Eine Reihe von Grinden war dafiir maBgebend:

— Zweiter Erddlpreisschock: Schweden wurde von
der Erdolverteuerung stérker als andere Lander
getroffen, weil der Anteil der Energieimporte an
den gesamten Warenimporten mit 24% (1983) be-
sonders hoch ist. Im Vergleich dazu betrug der
Anteil der Energieimporte in Osterreich 14%
(1983)

— Die Binnennachfrage hat sich nach dermn kurzen
Einbruch im Jahr 1978 wieder normalisiert und zu
einem kraftigen Importsog geflhrt.

— Die Gewerkschaften haben die abwertungsbe-
dingte Verringerung der Realeinkommen nicht
widerstandslos hingenommen. Die schwedische
Wirtschaft litt 1980 unter einem {angeren General-
streik. Der soziale Friede wurde dadurch erstmals
seit vielen Jahren erheblich gestért. im Jahr 1980
streikten 747 000 Arbeitnehmer durchschnittlich
6 Tage lang Bezogen auf alle Erwerbstétigen fiel
1980 mehr als ein Arbeitstag durch Sireiks aus.

— Die abwertungsbedingte Verbesserung der relati-
ven Arbeitskosten (in einheitlicher Wihrung)
schiug sich in der ersten Phase nur wenig in den
relativen Exportpreisen nieder Wie die Exporteure
die hohen Kostensteigerungen 1973 bis 1976
durch niedrigere Gewinnmargen auffangen muB-
ten, so nutzten sie jetzt die Abwertungen vorwie-
gend zur Normalisierung der Gewinnspannen:
Wiéhrend die relativen Arbeitskosten 1976 bis 1980
in einheitlicher Wahrung um 19% zurlickgingen,
gaben die relativen Exportpreise fir Fertigwaren
nur um 8% nach. Dadurch blieb die erhoffte Riick-
eroberung verlorengegangener Marktanteile be-
grenzt.
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Ubersicht 3
AuBenhandelspreise
In Landeswahrung

Exportgreise Importpreise Terms of Trade
(Waren) {Waren)
Schwe- Oster- Schwe- Oster-
den reich den reich
Veranderung gegen das Vorjahr in % 1976 = Verinde- 1976 = Verdnde-

00 rungge- 100 rungge-

Schweden Osterreich

gen das gen das

Vorjahr Vorjahr

. in in%

1870 . + 88 + 99 + 63 + 61 979 4+ 24 W24  + 38
1871 + 54 + 35 + 88 + 45 975 —05 1014 — 10
1872 + 81 + 14 + 2B + 04 97 + 23 1024 + 10
1973 + 88 + 657 +13§ + 37 964 - 33 1043 + 19
1974 . +287 . +168 +357 4192 200 —67 1022 — 20
1975 +158 + 38 + 53 + 37 990 4100 1023 4+ 01
1976 + 61 —01 + 50 + 22 W0 + 16 1000 — 23
1977 + 57 + 24 +911 + 38 €1 — 48 9858 — 14
1978 + 54 + 22 +100 + 10 92 — 42 89y + M
1979 +128 + 56 +143 4+ 58 %00 -— 13 95 — 02
1980 +136 + 50 +136 +108 800 + 00 945 — 51
1981 4+ 90 + 61 +100 +105 88z — 08 07 — 490
1982 +128 + 45 +418 + 03 800 + 09 45 + 41
1983 +114 — 03 122 — 12 893 — 07 954 + 10
1984") + 63 + 38 + 45 + 40 808 + 17 2952 — 02

Q: IMF WiFO — '} Schitzung.
Ubersicht 4
Leistungsbilanz
Leistungsbilanz
insgesamt Zinsenbilanz

Schweden {sterreich') Differenz zwi- Schweden Ostarreich?)
schen Oster-

reich ung
Schweden
in % des in Prozent- in% des
Bruito-Inlandsprodukies punkien Brutto-Inlandsproguktes

187G --0,8 —04 +04 +00 —03
1871 +10 —05 —15 —01 —03
1972 . . +13 —07 —20 —01 —04
1973 +28 —10 —38 +00 —05
1974 —1,0 —14 —04 —00 —G3
1975 —05 --05 =00 —01 —04
1978 S -21 —286 —05 —~02 —05
1977 —26 —44 -18 —06 —07
1978 03 —-11 —08 —07 —08
1979 --22 —15 +07 —07 —07
1880 —38 —21 +15 —09 —37
1981 —24 —20 +04 —16 —07
1982 3.6 +11 +47 —23 —06
1983 . —11 +C3 +14 —25 —0B
1984°) +02 —04 —08 —27 08

Q: OECD; Ossterreichische Nationalbank; National Institute of Economic Research
Stockholm — ‘) Ab 1977 bereinigt um Handelskredite. — ?) Kapitalertrage —
3 Schétzung

- Wihrend Mitte der siebziger Jahre die Handelsbi-
lanz Hauptschuld am Lelstungsbilanzdefizit trug,
wurden gegen Ende der siebziger Jahre immer
mehr die hohen Zinsen flr die Auslandsschulden
{Dienstlelstungsbilanz) fir das Gesamtdefizit mas-
gebend. Die Abwertungen haben némlich die Zins-
zahlungen (in Landeswéhrung) in die Héhe getrie-
ben Die Verschiechterung der Zinsenbilanz hat
damit die Verbesserung der Handelsbilanz konter-
kariert (Die negative Zinsenbilanz traf zur einen
Hélfte den Zentralstaat und die Bank von Schwe-
den, zur anderen Halfte die Geschaftshanken )

a6

— Da die Mengeneffekte einer Abwertung erst nach
einigen Jahren voll wirksam werden, kamen die er-
winschten Auswirkungen auf die Leistungsbilanz
in dieser Phase noch nicht voil zum Tragen.

in der zweiten Abwertungsphase (1980 bis 1984}

glickte dann der angestrebte Ausgleich der Lei-

stungsbilanz. Das Defizit war zwar im Abwertungsjahr

1982 — wegen des J-Kurveneffekis?) der Abwertung

— besonders hoch, ging jedoch danach rapid zu-

riaick. Im Jahr 1984 erreichte die schwedische Lei-

stungsbilanz einen UberschuB von rund %% des

BIP. :

Warum wirkte sich die Abwertung jetzt ginstiger aus

als in der ersten Abwertungsphase?

— Die Verbesserung der industriellen Lohnstiickko-
sten war jetzt noch starker als in der vorhergehen-
den Phase: —26% in den Jahren 1980 bis 1984 ge-
geniber —19% in den Jahren 1976 bis 1980,

— Es bestand — zumindest bis zuletzt — eine gro-
Bere Bereitschaft der Gewerkschaften, betrachtli-
che Reallohnverluste hinzunehmen. Wahrschein-
lich spielen fir diese Haltung der Gewerkschaften
die Verschlechterung der Beschéaftigungslage und
der Regierungswechsel zur sozialdemokratischen
Partei im Jahr 1982 eine wichtige Rolle. Es ist auch
nicht auszuschlieBen, daB die Gewerkschaften in
den kommenden Jahren versuchen werden, das
verlorene Terrain wettzumachen,

— Die Kostenverbesserung wurde in starkerem MaB
in den Exportpreisen weitergegeben und hat des-
halb deutliche reale Marktanteilsgewinne ermdog-
licht. Zusétzlich spielten sicherlich auch verzo-
gerte Auswirkungen friherer Abwertungen sine
Rolle.

— Gegen Ende der zweiten Abwertungsphase be-
lebte sich die internationale Konjunktur. Dies er-
leichterte die Steigerung der realen Marktanteile.

Marktanteile

Schweden hat im Laufe der siebziger Jahre ausge-
pragte Marktanteilsverluste erlitten. Aliein zwischen
1973 und 1976 ging der Anteil Schwedens am realen
Export der Industrielander von 3,2% auf 2,7% zurick,
das entspricht einem realen Marktanteilsverlust von
fast 6% pro Jahr Die Verluste wurden durch eine un-
giinstige Warenstruktur (hoher Anteit von Stahl und
Schiffsbau) verstarkt Sie beschrinkten sich aber
nicht auf die Basisindustrien, sondern betrafen auch
Teile der technischen Verarbeitungsgulter

%) Eine Abwertung fuhrt kurzfristig hdufig {je nach Fakturie-
rungsgewohnheiten) zu einem “perversen Primareffekt”, der in
der Literatur als “4-Kurveneffekt* beschrieben wird. Dieser per-
verse Priméreffekt auf die Leistungsbilanz, der bis zu einem
Jahr dauern kann, kommt dadurch zustande, daB die unglnsti-
gen Preisreaktionen (insbesondere Steigerungen der Import-
preise) relativ rasch, die Mengeneffekte jedoch erst mit einer
Verzégerung eintreten.
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Ubersicht 5
Marktanteile
Real MNominell

Schweden Osterreich BRD  Schweden Ostarreich BRD
Anteile am Gesamtexport der Industriestaaten in %

1970 334 127 16 80 308 130 1555
1871 324 128 1652 303 129 1585
1872 312 28 1623 3,06 133 15.96
1973 322 125 1658 306 132 1693
1974 310 128 16,87 297 133 1685
1975 287 126 672 3.06 132 1588
1976 269 132 1673 292 136 16 17
1977 287 1429 16 80 266 137 16 45
1978 . 266 132 1615 254 142 1681
1979 265 141 15388 282 147 1632
1980 250 141 1556 250 141 1556
1981 248 145 1626 235 130 14 45
1982 263 185G 1707 232 135 1528
1983 284 152 16.69 241 135 14 86
Q:iMF

Auffallend war, daB es Schweden in der ersten Ab-
wertungsphase nicht gelang, Marktanteile zurfick-
zuerobern. Nicht einmal der Riickgang konnte ganz
gestoppt werden Erst seit 1981 hat Schweden seine
Position deutlich verbessert (um fast 7% pro Jahr}.
Osterreich konnte dagegen seinen Marktanteil am
realen Export der Industriestaaten seit 1977 konti-
nuiertich ausweiten. Der reale Marktanteilsgewinn be-
trug zwischen 1977 und 1983 fast 3% pro Jahr. Ge-
messen am nominellen Marktanteil war die Position
Schwedens wie Osterreichs 1983 eher etwas ungiin-
stiger als Ende der siebziger Jahre®},

%) Die Veranderung der nominellen Marktanteile setzt sich zu-
sammen aus der Veranderung der realen Marktanteile und jener
der relativen Exportpreise in einheitlicher Wahrung. Wie zuvor
schon gezeigt wurde, sinken die relativen Exportpreise in ein-
heitlicher Wahrung gewéhnlich, wenn die relativen Arbeitsko-
sten in einheitlicher Wahrung zurGckgehen Letzteres trifft fur
Schweden wie fur Osterreich zu Langfristig gesehen kemmt es

Die Exportdynamik war in Schweden in den Jahren
1977 bis 1981 trotz der Abwertungen spurbar schwié-
cher ais in Osterreich, danach hat sich allerdings das
Bild gewandelt. Vor allem 1983 und 1984 konnte
Schweden grofe Exporterfolge erzielen {reaie Zu-
wichse von rund 10% pro Jahr)

Auch auf der Importseite wirkten sich die Abwertun-
gen aus Wahrend der Anteil der realen Importe am
Gliter- und Leistungsvolumen in Osterreich zwischen
1976 und 1983 um 3,3 Prozentpunkte zunahm, stieg
er in Schweden um 2,3 Prozentpunkte.

Der unterschiedliche Erfolg der beiden Abwertungs-
phasen zeigt sich auch in einem Vergleich der schwe-
dischen und dsterreichischen Leistungsbilanz. Das
Ergebnis der Leistungsbilanz war zwischen 1570 und
1978 in Schweden giinstiger als in Osterreich Trotz
der wiederholten Abwertungen hat sich die schwedi-
sche Leistungsbilanz in den darauffolgenden Jahren
(1979 bis 1983) unglnstiger entwickelt als die dster-
reichische Erst im vergangenen Jahr hat Schweden
das Ziel einer positiven Leistungsbilanz erreicht

{Osterreichs AuBenhandel mit Schweden

Ein wichtiger Ausgangspunkt fir die Entwicklung des
bilateralen Handels ist die preisliche Wetthewerbsfa-
higkeit Die Gesamtkosten einer Arbeiterstunde in

letztlich auf die Entwicklung der nomineiflen Marktanteile an Es
geht nicht nur darum, wieviel verkauft wird, sondern auch zu
welchem Preis. Auf kurze bis mittlere Sicht wird die Entwick-
lung der nominellen Marktanteile jedoch sehr stark von Wech-
selkursverdnderungen gepragt. Wenn etwa der Dollarkurs
steigt dann sinkt der nominelle Marktanteil Osterreichs und an-
derer westeuropéischer Lander {(z. B. BRD} Umgekehr! steigt
er gewdhnlich bei fatlendem Dollarkurs Fir die Auswirkungen
auf Produktion und Beschéftigung ist die Entwickiung der rea-
len Marktanteile auch l&ngeriristig von Bedeutung

Ubersicht 6

Arbeitskosten
Schillingbasis

Arbeitskosten je Produktionseinheit

Schweden Osterraich

1676 = 100 Verdnderung ge- 1976 = 100

gen das Vorjahr
in%

Verinderung ge-
gen das Yorjahr
in%

1870 860 + 59 640 + 42
1971 687 + 40 688 + 73
1972 715 + 41 708 + 31
1973 696 — 28 793 +121
1974 742 + 67 842 + 61
1975 502 +218 977 +161
1978 100.0 +108 000 + 23
1977 695 — a5 105.0 + 50
1978 g23 — 72 1058 + 07
1979 s2.0 — 04 1051 — 08
1980 973 + 57 1160 + 47
1981 . 108 ¥ +111 1185 + 59
982 878 — 95 120 1 + 31
983 850 131 1195 — 05
1984% 868 + 22 177 - 15
Q:WIFO — ") Schitzung

Arpeitskosten je Stunde

Relation Schweden zu Osterreich Schweden Osterreich Relation Schwe-
den zu Osterreich
1976 = 100 Veranderung ge- inS
gen das Vorjahr
in%
1032 + 17 778 397 1959
1001 — 30 851 450 1880
1010 + 08 853 504 1892
877 —131 888 584 1689
881 + 05 1081 B57 166 1
923 + 47 1327 780 167 9
1000 + 83 1512 870 1738
947 — 53 1504 957 1571
873 — 79 1462 1022 1431
875 + 03 157 2 1090 1442
884 + 10 1713 1154 1472
a28 + 49 1923 1256 1532
814 —122 179,28 1337 1345
711 —128 1662 140.3 1184
738 + 37 1836 1457 126 1
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Abbildung 2
Wachstum und Arbeitsmarkt
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der Industrie (einschlieBlich Lohnnebenkosten) Jagen
Mitte der siebziger Jahre in Schweden noch um rund
70% hoher als in Gsterreich (in einheitiicher Wahrung
gerechnet). Nach der Serie von Abwertungen ist die-
ser Abstand bis 1984 auf 27% geschmolzen

Gemessen an den Arbeitskosten je Produktionsein-

a8

heit in der Industrie hat sich die Wettbewerbsposition
Schwedens gegeniiber Osterreich zwischen 1978
und 1984 um ein Viertel verbessert und ist derzeit
besser als je zuvor.

Die Auswirkungen der hdheren Wetthewerbsfahigkeit
Schwedens zeigen sich in der Mandelsbilanz. Die
osterreichische Handelsbilanz mit Schweden war in
den sechziger und siebziger Jahren aktiv. Mitte der
siebziger Jahre konnte Osterreich einen Uberschui
von 1 Mrd S erzielen {konzentriert auf Halb- und Fer-
tigwaren — SITC Gruppe 6), der seit der schwedi-
schen Abwertungspolitik immer kleiner wurde Im
Jahr 1983 drehte sich die dsterreichische Handelsbi-
lanz mit Schweden zum ersten Mal in ein Passivum.
Schweden erzieite in diesem Jahr einen UberschuB
von fast 1 Mrd S im bilateralen Handel {konzentriert
auf Rohstoffe und Nahrungsmittel). Im Jahr 1984
wurde dieser UberschuB Schwedens gegeniiber
Osterreich noch etwas groBer

Die Abwertungspolitik in Schweden konnte weit stér-
kere Verbesserungen der Wettbewerbsfahigkeit er-
zielen als die Kombination von Hartwdhrungspaolitik
und zuriickhaltender Lohnpolitk in Osterreich
Gleichzeitig traten damit aber in Schweden weit
schirfere RealeinkommenseinbuBen als in Gsterreich
ein.

Wachstum und Arbeitslosigkeit

In der ersten und zweiten Halfte der siebziger Jahre
war das Wirtschaftswachstum in Schweden nur halb
so hoch wie in Osterreich In den frilhen achtziger
Jahren konnte Schweden gleichziehen. Die schwedi-
sche Wirtschaft wuchs 1981 bis 1984 ebenso wie die
&sterreichische um knapp 1%% pro Jahr.

Die verbesserte Wettbewerbsféhigkeit zeigt sich
darin, daB8 70% dieses Wachstums in Schweden auf
den positiven Aullenbeitrag entfallen, der Rest ist auf
Ausristungsinvestitionen und d&ffentlichen Konsum
zurtickzuflhren. Privater Konsum, Wohnbau und 6f-
fentliche Investitionen haben keinen positiven Wachs-
tumsbeitrag geleistet

Der Anteil der industriellen Wertschopfung am BIP ist
in Schweden zwischen 1974 und 1982 um fast 4 Pro-
zentpunkte zurlckgegangen, obwohl die Industrie-
subventionen betrachtlich erhéht wurden, Es wurde
deshalb viel von einer Entindustrialisierung Schwe-
dens gesprochen. Erst in den letzten Jahren konnte
dieser Prozef ritckgéangig gemacht werden. Die Indu-
striequote drfte 1985 um rund 3 Prozentpunkte Uber
dem Wert von 1982 liegen, wozu neben den Auswir-
kungen der Abwertung auch die Belebung der Welt-
konjunktur beitrug Die Verschiebung der Ressour-
cen zum exponierten Sektor — ein explizites Ziel der
Abwertung — ist letztlich gelungen. in Osterreich ist
der Anteil der Industrie am BIP weit stabiler geblie-
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Ubersicht 7
Wirtschaftswachstum

Industrie-
produition
Ostarreich Schwe- Oster- Schwe- Oster
den reich den reich
1876 = Verénde- 1976 = Verinde- 1976 = 100 Veranderung
100  rungge- 100 rungge- gegen das Vorjahr

Brutto-Inlandsprodukt real Inlandsnachfrage

Schweden

gen das gan das in%
Vaorjahr Varjahr
in % n%

1970 B71 +72 788  +64 907 798 +88 +B1
1971 879 +08 829 +51 807 851 —12 +51
1972 899 +23 880 +62 929 921 +18 +68
1973 935  +40 923 +43 996 953 +20 +61
1974 865 +82 860 +39 104 2 1005 +4.5 +23
1975 989 +25 856 —04 1024 9238 +45 i1
1976 1000 +11 1000 +48 1000 1000 +24  +65
1977 284 —16 104 4 +44 945 1035 —31 +55
1978 . 1001 +17 1049 105 834 1064 22 19
1979 . 140 +38 1098 +47 894 1133 +53 +50
1980 1057 +17 131 +3.0 891 1165 +20 +31
1981 . 1081 05 1130 —01 974 1137 —29 23
1982 1056 +04 1141 +10 857 1126 +02 —09
1983 108 2 +25 1168 +21 g 1140 —08 +35

19847 M7 +32 19S5 +25 1088 1203  +23 +24

Q: OECD WIFG — ") Schitzung

ben. Seit dem Einbruch im Jahr 1975 hat die Indu-
striequote leicht steigende Tendenz.

Nach Branchen betrachtet ist die schwedische Indu-
strieproduktion 1980 bis 1984 in den Basisbereichen
NE-Metalle, Eisen und Stahl sowie SAgewerke Uber-
proportional gestiegen (zum Tell infolge der interna-
tionalen Lagerkonjunktur). Andererseits konnte auch
die Branche “Engineering® ein Oberdurchschnittli-
ches Wachstum verzeichnen (-+13% gegeniiber
+ 8% im Durchschnitt). Deutlich zuriickgeblieben ist
die Produktion im Schiffsbau und in den Raffinerien.
Die registrierte Arbeitslosigkeit ist in Schweden be-
sonders wenig aussagekriftig. Sie war 1984 mit 3',%

Ubersicht 8
Arbeitsmarkt
Unselbstindig Beschattigte Arbeitslosenrate
Schweden Osterreich Schweden Osterrelch
offiziell M
1876 = Verinde- 1976 = Verande- in%

100 rung ge- 100 rung ge-

gen das gen das

Vorjahr Varjahr

in% in%

1970 942 . 890 +13 15 19
1971 94 2 +00 914 +27 25 15
1972 944 +02 936 +24 27 13
1973 949 +05 971 +38 25 12
1974 957 +19 889 +09 20 13
1975 983 +27 989 —00 i8 20
1976 1000 +07 1000 +11 16 4.1 20
1977 1003 +03 09 +189 8 47 18
1978 1005 +02 1027 +08 22 56 21
1979 1022 +16 1033 +046 21 56 20
1980 1034 +12 1038 +05 19 &80 19
16981 1033 —01 104 2 +04 25 52 24
1982 . 1032 —01 1030 —12 32 6.5 37
1983 1033 +0 1 ROE: —11 34 73 45
19847 1038 +03 1022 +04 31 78 45

Q: OECD WIFC — ) EinschiieBlich Arbeitsmarktirderung. — 2) Teilweise Schat-
2ung

niedriger als in den meisten anderen Lindern. Dazu
kommen aber noch rund 414% des Erwerbspotentials,
die mit Arbeitsmarktférderungsmittein in Umschulung
oder geschitzter Beschéftigung gehalten werden.
Diese 4'%4% verzerren auch die Beschéftigungsstati-
stik nach oben. Zahlt man diese Personen und die re-
gistrierten Arbeitslosen zusammen, ergibt sich eine
Arbeitslosenquote von 7,8% des Erwerbspotentials.
Sie hatte in den letzten Jahren trotz hoheren Wirt-
schaftswachstums steigende Tendenz.

Inflation

Schweden war in der Bekdmpfung der Inflation weni-
ger erfolgreich als andere Lander, weil die schwedi-
sche Regierung die Abwertungsstrategie zur Beseiti-
gung der Leistungsbilanzdefizite wéahlte. Das Infla-
tionsproblem wurde fiir Schweden allerdings dadurch
erleichtert, daB3 die Preissteigerungen in den letzten
Jahren international nachlieBen Bemerkenswert er-
scheint, daf3 die Inflationsrate in Schweden frotz der
mehrfachen Abwertungen unter dem westeuropé-
ischen Durchschnitt blieb Die Inflationsdifferenz zwi-
schen Schweden und Osterreich hat sich durch die
Abwertungspolitik in Schweden erwartungsgeman
vergroBert. Mitte der siebziger Jahre {1973 bis 1976)
stiegen die Preise in Schweden um 1 Prozentpunkt
pro Jahr rascher als in Osterreich. In der ersten Ab-
wertungsphase {1977 bis 1980) lag die Inflationsrate
in Schweden um fast 6 Prozentpunkte héher als in
Osterreich, in der zweiten Abwertungsphase (1981
bis 1984) immerhin noch um 4 Prozentpunkte. Der Er-
folg der jlngsten Abwertung in Schweden (vom
Herbst 1982) zeigt sich darin, daB die schwedische
Teuerungsrate 1984 und 1985 (OECD-Prognose) nur
noch um jeweils gut 2 Prozentpunkte Uber jener in
Osterrsich liegt.

Ubersicht 9
Verbraucherpreise

Osterreich  Inflationsdiffe-
renz zwischen
Schweden und

Osterreich

in Prozentpunk-
ten

QECD-Europa Schweden

Verinderung gegen das Vorjahr in %

1970 + 51 + 73 + 44 + 30
1971 . + 68 + 72 + 47 + 25
1972 + 65 + 60 + 64 — 4
1973 + 87 + 87 + 75 — 08
1974 +133 + 99 + 95 + 04
1976 . +132 + 98 + B84 + 13
1978 . . +1t0 +102 + 73 + 28
1977 . + 111 +115 + 55 + 60
1978 + 23 +101 + 36 + 65
1979 +108 + 71 + 37 + 34
1980 14,3 +1386 + 64 + 72
1881 +121 +121 + 88 + 53
1982 . +105 + 87 + 54 + 33
1883 . . + 83 + 80 + 33 + 56
18847 + 77 + 80 + 58 + 24

Q: OECD WIFQ - ) Teilweise Schiitzung
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Realeinkommen

Eine erfolgreiche Abwertung fihrt zu einer Einkom-
mensumverteilung von inlédndischen Arbeitnehmern
und Unternehmern des geschitzten Sektors zu den
Unternehmern des exponierten Sektors und zum
Ausland (Uber Terms-of-Trade-Verluste) — damit ty-
pischerweise zu einer Verschiebung der funkticnellen
Einkommensverteilung von den Léhnen zu den Ge-
winnen. Die Verbesserung der Ertragslage des expo-
nierten Sektors in Schweden war eklatant: Der Anteil
der Brutto-Gewinnspanne (Betriebslberschiisse
ohne Abschreibungen und Subventionen) an der
Wertschdpfung der schwedischen Industrie ist von
3,2% im Jahr 1978 kontinuiertich auf 20,4% im Jahr
1984 gestiegen. Gleichzeitig ist der Lohnkostenanteil
in der Industrie von 84,8% auf 67,5% zurickgegan-
gen.

Die Realeinkommen der Arbeitnehmer sind in Schwe-
den trotz der Abwertungen (und der damit verbunde-
nen Verteuerungen der Importe und Importsubsti-

Ubersicht 10
Gewinnspannen in der schwedischen industrie

Betriebsibarschisse') Lohnkosten
Anteille an der Wertschdptung in %

1978 32 848

1979 94 791

1980 g 792

1981 . 68 808

1582 92 777

1983 168 707

19847) 204 B75

Q: National instituta of Economic Research Stockholm — ') Ohne Abschreibungen
und Subvantichen — *} Schiitzung

Ubersicht 11
Brutto-Lohn- und -Gehaltssumme’) je Beschiftigten

Norminell Real®)
Schweden Osterreich Schweden Osterreich

Verinderung gegen 1876 = 100 Verénde- 1976 = 100 Verdnde-
das Varjahr in % rung gegen rung gegen

das Vorjahr das Voriahr
in% in%
1970 + 81 + 81 B9 8 +41 76 4 +33
1971 +103 +127 921 +28 821 +74
1972 . + 22 +111 944 +25 BSY +44
1973 + 77 +136 946 +02 913 +65
1974 +104 +136 946 +00 943 +33
1975 +149 +118 g8Q +36 gry +386
1976 +132 + 91 100G +20 1000 +24
1977 +108 + 83 598 —02 1027 +27
1978 +110 + 71 993 —05 1055 +27
1979 + 99 + 586 1010 +17 10687 +12
1980 + 92 + 62 881 —28 1064 —G2
1981 + 89 + 77 960 —21 1067 +02
1962 + 58 + 58 g22 —40 106 1 —05
1983 . + 63 + 45 88,8 —37 107 4 +13
1984%} + 78 + 5C 888 —02 106 6 -7
Q: National Institute of Econgmic Research Stockhalm — '} Qhne Arbeitgeberbei-
trige — %) Deflationiert mit dem Preisindex des privaten Konsums — ) Schiitzung
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tute} i Durchschnitt der Jahre 1977 bis 1979 noch
gestiegen. Danach kam es zu substantiellen Realein-
kommensverlusten. Die Abwertung von 1982 um 16%
wurde von Mafinahmen begleitet, um die Realeinkom-
menseinbuBen fir Bezieher niedriger Einkommen in
Grenzen zu halten: Die Kinderbeihilfen wurden er-
héht, und die Transferbezieher erhielten einen Infla-
tionsausgleich fir den abwertungsbedingten Preis-
auftrieb.

Der Lebensstandard der schwedischen Arbeitnehmer
{(gemessen am Brutto-Realeinkommen) ist gegenwér-
tig um rund ein Zehntel niedriger als Mitte der siebzi-
ger Jahre und liegt etwas unter dem Niveau, das An-
fang der siebziger Jahre erreicht worden war. In
Osterreich dagegen konnten die Brutto-Realeinkom-
men seit Mitte der siebziger Jahre gesteigert werden
Der Lebensstandard in Osterreich ist derzeit um rund
ein Drittel hdher als 1970

Geld- und Budgetpolitik

Schweden verfolgte explizit eine Wechselkurspolitik,
keine Geldmengenpolitik. Ein wichtiges Ziel der Geld-
politik war, Kapitalabflisse zu verhindern bzw die ho-
hen Leistungshilanzdefizite durch Kapitalimporte zu
neutralisieren. Als Hauptinstrument dienten die kurz-
fristigen Zinssédtze. Mit der steigenden Inflation und
der Anhebung des internationalen Zinsniveaus zogen
die nominellen Zinssatze in Schweden allgemein an
Der Zinssatz fur langfristige Staatsanleihen erreichte
1982 mit 12%% seinen Héhepunkt und ging bis 1984
auf 11% zurick Er war damit um fast 3 Prozent-
punkte héher als in Osterreich. (Die Realzinsen sind
in Schweden relativ niedrig geblieben )

Die Budgetpolitik in Schweden, die in den siebziger
Jahren relativ expansiv gewesen war, ist in den letz-
ten Jahren immer restriktiver geworden Der Anteil
des oOffentlichen Sektors ist in Schweden wéhrend
der siebziger Jahre sehr rasch gewachsen und zéhit
nun zu den hdchsten unter den OECD-L3ndern. Das
Defizit der offentlichen Haushalte war Mitte der sieb-
ziger Jahre in Schweden 3hnlich hoch wie in Oster-
reich, danach war die Entwicklung in Schweden weit
unginstiger. Ausschlaggebend dafir war nicht so
sehr die fiskalpolitische Linie als vielmehr der beson-
ders rasch steigende Zinsendienst in Schweden. Ab-
gesehen vom kréftigen Anstieg des internationalen
Zinsniveaus haben die Abwertungen zu dieser Ent-
wicklung der Zinszahlungen entscheidend beigetra-
gen, indem sie die Zinsen fir die Auslandsschulden
(in Landesw&hrung) stark erhdhten.

Die Abwertung hat nicht nur die Zinsen, sondern
auch die Tilgungen flr die Auslandsschulden in die
Héhe getriehen, sodal das Bruttodefizit in Schweden
noch stérker stieg als das Nettodefizit
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Ubersicht 12

Budget

Schweden

Netto-Budgetsalde des Zinszahlungen

Zentralstaates Zinszahlungen

Mrd skr  in%desBIP Mrd skr in%desBIP  Mrd skr

1973 — 281 —12 233 10 - 029 —01
1974 — 661 —28 a15 12 — 347 —14
1976 — 877 —23 4,06 14 — 271 —0g
1876 — 183 —05 441 13 277 08
1977 —125 —34 607 16 — 652 —18
1978 —21.3 -—5 2 750 18 —13.81 —33
1979 --3093 —87 1032 22 —2082 —45
1980 —3787 —72 17 29 33 —2058 —38
1981 —45 30 —86 27 28 48 —2202 -39
1282 —54 38 —95 37 65 60 —2173 —35
1883 —5424 —78 44832 64 — 94 —14
1684") —47 05 —B60 55 14 71 805 10
Q: Mational Institute of Econemic Research Siockhclm; QECD: WIFQ — ') Schatzung

Zusammenfassung und Schiuifolgerungen

Schwedens Erfahrungen mit der Abwertung waren
unterschiedlich. Das Ergebnis der Abwertungen in
den Jahren 1977 bis 1980 war nicht zufriedensteliend.
Die Leistungsbilanz blieb stark defizitdr, die Inflation
beschieunigte sich, und es konnten keine Marktan-
teile auf dem Weltmarkt zurlickerobert werden.

Die Auswirkungen der Abwertung im Herbst 1982
{um 16%) waren jedoch — auch nach Urteil der
OECD {1984) — durchaus ermutigend:

Schweden konnte infolge der Abwertung starker an
der Belebung der internationalen Keonjunktur teitha-
ben als andere Lander Dank der Steigerung der Ex-
portfahigkeit konnte die Industrieproduktion 1983 um
6% und 1884 um fast 7% ausgeweitet werden. Das
reale Brutto-Inlandsprodukt Schwedens wuchs 1984
um mehr als 3% und lieB auch die Beschéftigung stei-
gen. Der Exportboom strahite weiters positiv auf die
investitionstatigkeit aus, die Gbrige Inlandsnachfrage
blieb dagegen gedrickt Diese Beobachtungen
scheinen Moedellsimulationen (z B. von Schebeck
und Thury) zu bestatigen, wonach die effektive Nach-
frage in einem kleinen Land mit hoher AuBenhandels-
verflechtung im Gefolge einer Abwertung gewdéhnlich
stérker durch den positiven AuBenbeitrag gewinnt,
als sie durch die EinbuBien an Realeinkommen und In-
landsnachfrage veriiert.

Die Leistungsbilanz Schwedens wies 1984 erstmals
seit vielen Jahren einen UberschuB auf Innerhatb von
etwas mehr als zwei Jahren wurde eine Wende in der
Leistungsbilanz um 4% des BIP erzielt, wozu aller-
dings auch die restrikiivere Linie der Fiskalpolitik we-
sentlich beitrug Der Erfolg bei der Inflationsbek&mp-
fung war allerdings bisher geringer als erhofft: Die
Verbraucherpreise erhdhten sich 1984 um 73%,%, die
Lohnsteigerungen waren etwas stérker als erwartet.
Auch der Erfolg auf dem Arbeitsmarkt war bisher be-
grenzt Die registrierte Arbeitslosigkeit blieb zwar

Netto-Budgetsaido chne

in % das BiP

Osterraich

Netto-Budgetsaldo des Zinszahlungen Nettc-Budgetsaldo chng

Bundes Zinszahlungen
Mrg 5 in % des BiP Mrd S in % des BIP Mrd § in % das BIP
— 717 —13 324 08 — 393 —07
—1161 -19 364 086 - 797 —13
—29867 —4.5 473 o7 —2494 —38
—3326 —46 787 11 —2539 —35
—29 89 —~38 987 12 —20.02 —25
—3542 —42 1297 15 —2245 —27
—3252 —35 1506 16 —17 47 —1%
—2929 —29 1719 17 —1210 —12
—27 50 —26 2018 19 - 73 —07
—45 60 —41 24384 22 —2166 -—18
—B5 57 —54 26,36 22 —3921 —33
—8120 —48 3367 286 —27 53 —21

niedrig; zahlt man jedoch die Personen hinzu, die von

ArbeitsmarktférderungsmaBnahmen betroffen waren,

dann ist die Arbeitslosenquote zwischen 1980 und

1984 kontinuierlich von 5% auf 7,8% des Erwerbspo-

tentials gestiegen.

Weshalb fihrten die Abwertungen zu so unterschied-

lichen Ergebnissen?

- Der Erfolg einer Abwertung héngt entscheidend
von der Reaktion der Lohnpolitik ab. Rasche Uber-
walzungen der Importpreiserhbhungen machen
den Abwertungserfolg zunichte. Die schwedi-
schen Gewerkschaften waren seit 1982 (unter so-
zialdemokratischer Regierung} eher bereit abwer-
tungsbedingte RealfohneinbuBen hinzunehmen als
davor!). In den Jahren 1977 bis 1979 nahmen die
Reallthne trotz der Abwertung noch zu. Als sie
1980 kraftig zurlckgingen (—3%), kam es zu
einem langeren Generalstreik. In den Jahren 1982
und 1983 akzeptierten dagegen die Gewerkschaf-
ten Reallohnverluste von 4% pro Jahr.

— Der Aufschwung der internationalen Konjunktur in
den letzten Jahren hat es erleichtert, Marktanteile
zu gewinnen. Es ist einfacher, bei dynamischer
Nachfrage neue Markte zu erobern, als den Kon-
kurrenten ein Stlick vom stagnierenden Auftrags-
volumen abzujagen. Es muB auch eingerdumt wer-
den, daB in der ersten Abwertungsphase neben
der unglnstigen Weltkonjunktur der zweite Erdél-
preisschock die Lage erschwerte — zumal der An-
teil der Energieimporte in Schweden besonders
hoch ist

— Die Abwertungen waren in der ersten Phase rein
defensiv, d. h. sie dienten als Ausgleich fiir voran-
gegangene hohe Kostensteigerungen Sie flhrten
daher eher zu einer Erholung der Gewinnspannen

) Dieses Beispiel einer unterschiedlichen Lohnreaktion zeigt,
wie schwierig es ist, mit dkonometrischen Methoden — die
sich auf langere Perioden stitzen missen — zu wirtschaftspoli-
tisch relevanten Ergebnissen zu geiangen
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des exponierten Sektors als zu Marktanteilsgewin-
nen In der zweiten Phase war es gerade umge-
kehrt,

— Der EinfluB einer Abwertung auf die Leistungsbi-
ianz hangt entscheidend davon ab, wie sich die In-
landsnachfrage relativ zu jener der Handelspartner
entwickelt. In der ersten Abwertungsphase hat die
relativ expansive Fiskalpolitik in Schweden die In-
landsnachfrage erhdht. in den letzten Jahren da-
gegen wirkten die fiskalpolitischen MaBnahmen
bremsend. Das Nettodefizit des schwedischen
Zentralstaates ist von 1982 bis 1984 von 9,5% auf
6% des BIP zurickgegangen.

Ein Vergleich zwischen dem schwedischen Weg der

Abwertung und dem Osterreichischen Weg der Lohn-

zuriickhaltung legt folgende SchiuBfolgerungen

nahe:

Abbildung 3
Wichtige wirtschaltspolitische Zielgroien
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Die relative Arbeitskostenposition Schwedens gegen-
Uber den Handelspartnern hat sich zwischen 1976
und 1984 um ein Drittel verbessert und damit die Er-
tragsltage des exponierten Sektors auBerordentlich
beglinstigt. Die Kosten einer Arbeiterstunde in der In-
dustrie waren in Schweden 1976 noch um rund 70%
héher als in Osterreich, 1984 nur noch um rund 25%
(jeweils in einheitlicher Wahrung}. Wenn eine Abwer-
tung Effolg haben soif, dann sind mit ihr spUrbare
Rezllohneinschnitte verbunden. In Schweden sind die
Brutto-Realeinkommen je Arbeitnehmer zwischen
1976 und 1984 hauptsichlich wegen der Abwertun-
gen um ein Zehntel gesunken Die Verbesserung der
Wettbewerbsfahigkeit wurde also durch eine fihibare
Verringerung des Lebensstandards erkauft. Diese
piétzlichen ReallohneinbuBen (durch hdhere Import-
preise) kdnnen freilich den sozialen Frieden und das
sozialpartnerschaftliche Klima stéren

Auch andere politische Faktoren spielen eine Rolle:
Eine Abwertung wird von den Nachbarlandern als Af-
front betrachtet und auch vom Internationaten Wah-
rungsfonds nur unter bestimmten Bedingungen gut-
geheifien. Eine Lohnzurlickhaltung, die grundsétzlich
die gleichen Wirkungen wie die Abwertung haben
kann, wird dagegen im gegenwiértigen wirtschaftspo-
litischen Umfeld als stabilititsbewufites Verhalten in-
terpretiert.

Der Preisauftrieb in Schweden war erwartungsgeman
deutlich hodher als in den Hartwéhrungslandern. Die
Abwertungen haben den Inflationsabstand zwischen
Schweden und Osterreich merklich vergréBert. Die
Inflationsrate war im Durchschnitt der Jahre 1976 bis
1984 in Schweden um rund 5 Prozentpunkte hoher
als in Osterreich In der Periode daver {1970 bis 1976)
hat dieser Abstand nur 1 Prozentpunkt betragen. Der
EinfluB der Abwertung auf das inléndische Preisni-
veau war umso gréBer, je hdher der “Pass-through-
Effekt"®) war, und je rascher die Importpreissteige-
rungen Uber Lohnerhdhungen weitergewélzt wurden
Die Kosten- und Preissteigerungen sind derzeit in
Schweden um 2 bis 3 Prozentpunkte héher als in
Osterreich. Wenn diese Unterschiede anhalten, dann
wird — ohne weitere schwedische Abwertungen —
der Kostenvorsprung wieder langsam aufgezehrt
werden. Allerdings wird die weitere Entwicklung ent-
scheidend von der kinftigen schwedischen Einkom-
menspolitik abhéngen.

In der bisherigen Diskussion um die Wechselkurspoli-
tik wurde der Einflu einer Abwertung auf die Zinsen
und Tilgungen fir die Auslandsschuiden (die in
Fremdwiahrung bezahlt werden missen) nicht immer
hinreichend betont. Dieser Anstieg der Zinsen fir die
Auslandsschuld wirkte fir Schweden umso schwerer,

%} Unter dem *Pass-through-Effekt” versteht man das Durch-
schlagen von Wechselkursinderungen auf die Importpreise in
nationaler Wahrung und auf die Exportpreise in auslindischer
Wihrung.
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als sich dort jahrelang hohe Leistungsbilanz- und
Budgetdefizite kumuliert hatten Die &ffentlichen
Haushalte und auch die Leistungsbilanz (Dienstlei-
stungsbilanz) wurden durch die steigenden Zinszah-
lungen stark belastet Mitte der siebziger Jahre
(1976) waren Budgetdefizit und Zinszahlungen fur die
Staatsschuld in Schweden und Osterreich &hnlich
hoch. Im Gefolge der Abwertungen wurde vorwie-
gend auf Grund der Zinszahlungen die Budgetsitu-
ation flir Schweden immer ungunstiger Die Zinsen
fur die Schulden des Zentralstaates stiegen in
Schweden zwischen 1976 und 1984 von 1,3% des BIP
auf 7.1%; in Osterreich erhdhten sie sich im gleichen
Zeitraum von 1,1% auf 2,6% des BIP. Gleichzeitig stie-
gen die Netto-Zinszahlungen in der schwedischen
Leistungsbilanz von 0,2% auf 2,7% des BIP; in Oster-
reich blieben sie unverindert bei etwa 4% des BIP.

Die 6konomische Theorie hat sich in den funfziger
und sechziger Jahren vorwiegend mit den Auswirkun-
gen von Wechselkursanderungen auf die Leistungshi-
{anz beschaftigt. In der Wirtschaftspolitik war die Ab-
wertung das Standardinstrument der Leistungsbilanz-
sanierung. Mit der weltweiten Beschieunigung des
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