Finnland: Phoenix aus der Asche - Konjunktur nun auf

kleinerer Flamme

Herausragende Bedeutung im politischen
und sozialen Umfeld haben die Reichs-
tagswahlen vom Marz 2003, die Ent-
scheidung fiir den Bau eines fiinften
Atomkraftwerks sowie der Abschluss ei-
nes neuen Sozialpakts fiir 2003/2004.

Aus den Reichstagswahlen im Marz
2003 ging die oppositionelle Zentrums-
partei, welche jahrzehntelang die starks-
te Partei gewesen war, mit 24,7% der
Stimmen als Sieger hervor. Sie stellt statt
bisher 48 jetzt 55 Mandate vor den in der
letzten Legislaturperiode filhrenden So-
zialdemokraten mit 53. Letztere konnten
Stimmen und Sitze ebenfalls erhéhen.
Das Wahlresultat ist nicht als Ausdruck
der Unzufriedenheit mit den Sozialdemo-
kraten zu interpretieren, deren Vorsitzen-
der Paavo Lipponen lber zwei Wahlpe-
rioden hinweg — eine fir finnische Ver-
haltnisse ungewdhnliche Kontinuitat — ei-
ne »Regenbogenkoalition« aus Linksso-
zialisten, Griinen, der liberalen Schwedi-
schen Volkspartei sowie Konservativen
geflihrt und das politische Gewicht Finn-
lands in der EU erheblich Uber dessen
GroRe und Leistungskraft hinaus gestei-
gert hat. Das Wahlergebnis zeigt eine Ten-
denz zugunsten der beiden grof3en Par-
teien. Denn die anderen Parteien bifiten
mit Ausnahme der Griinen teilweise deut-
lich Stimmen ein.

Seit Mitte April amtiert eine neue Koali-
tionsregierung unter Ministerprasidentin
Anneli Jaatteenméki, der Vorsitzenden
des immer noch weitgehend im léandlichen
Raum verwurzelten und EU-skeptischen
Zentrums. lhr gehort neben den Sozial-
demokraten, die alle wichtigen Ministerien
innehaben, nur noch die liberale Schwe-
dische Volkspartei an. Mit 116 von 200
Mandaten ist ihre parlamentarische Basis
wesentlich schmaler als die der vorheri-
gen Kabinette. Eine rein burgerliche Re-
gierung verbot sich aus Riicksicht auf die
Gewerkschaften, welche ihr die Unter-

stlitzung versagt hatten, so dass die an-
stehenden Arbeitsmarktreformen nicht
durchsetzbar gewesen waren. Auerdem
ware damit der in Finnland sehr ausge-
pragte Sinn fur Konsens verletzt worden.
Die politische Linie wird denn auch nur
wenig vom bisherigen, erfolgreichen Kurs
abweichen.

Der im ganzen Lande jahrelang heftig ge-
fuhrte Streit um den Bau eines fiinften
Atomkraftwerks fand im Mai 2002 mit
einem Parlamentsbeschluss ein Ende. Mit
deutlicher Mehrheit wurde fiir den neuen
Reaktor votiert. Letztlich gab der hohe
Energiebedarf den Ausschlag sowie die
Gefahr der allzu groBen Abhéngigkeit von
Importen (zu einem erheblichen Teil aus
Russland). Die derzeit vier Kernkraftwer-
ke liefern etwa ein Drittel der Elektrizitat.
Bereits jetzt miissen 16% des Stroms so-
wie der gesamte Bedarf an Erd6l, Erd-
gas und Kohle importiert werden. Zudem
ist die Wasserkraft kaum mehr ausbau-
fahig, und die Elektrizitdtserzeugung aus
Biomasse reicht auch kiinftig nicht aus.

Mit der bevorstehenden Aufnahme der

baltischen Staaten in die NATO ist die si-
cherheitspolitische Diskussion tber die

Reales Bruttoinlandsprodukt

Oscar-Erich Kuntze
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finnische Haltung gegeniiber dem Nordatlantikpakt intensi-
ver geworden. Ristung und Logistik der finnischen Streit-
krafte nahern sich weiterhin den westlichen Systemen an,
und man nahm bereits an drei NATO-Operationen teil, so
dass man technisch schon jetzt fiir einen NATO-Beitritt vor-
bereitet ist.

Ende 2002 wurde zwischen Gewerkschaften, Arbeitgeber-
verbénden und Regierung ein neuer Sozialkontrakt ge-
schlossen, der bis Ende 2004 terminiert ist. Damit wird die
seit Anfang der neunziger Jahre ununterbrochene Tradition
dieser korporativistischen Spielart der Einkommenspolitik
fortgefihrt und die Lohnentwicklung einigermaflen kalku-
lierbar gemacht. Die Regierung hat als Gegenleistung fiir
mafvolle Lohnerhéhungen wiederum Steuererleichterungen
konzediert. Wille und Fahigkeit zum Konsens in wichtigen
geselischaftlichen Fragen bleiben bestimmend. Das wird sich
auch bei der Fortfiihrung der Arbeitsmarktreformen erwei-
sen. Bereits 2001 hatten sich Regierung und Sozialpartner
auf eine de-facto-Anhebung der Pensionsgrenze (bis 2005
auf durchschnittlich 63 Jahre, nach zuvor meist 59 Jahren)
verstandigt.

Die Wirtschaftspolitik ist mit dem Abschluss des neuen So-
zialkontrakts auch tber das laufende Jahr hinaus kalkulierbar
geworden. Zudem ist wéhrend der neuen Legislaturperiode
fur wirtschaftspolitische Kontinuitét gesorgt, da u.a. die Mi-
nisterien flr Finanzen, Soziales, Arbeit und Verkehr, also die
wichtigsten wirtschaftsrelevanten Ressorts, von Sozialdemo-
kraten gefiihrt werden. Lohnpolitisch bedeutet das heuer noch
splrbare Impulse fir die Konjunktur, die im kommenden Jahr
jedoch schwécher werden. Finanzpolitisch ist der Spielraum
fir eine weitere Senkung der hohen Steuer- und Abgaben-
belastung eng geworden; Steuersenkungen des Staates wer-
den teilweise durch Steuererh6hungen der Gemeinden aus-
geglichen. Bis 2007 sollen die Steuern jedoch um 1,1 Mrd.
Euro gesenkt und die mit rund 48% des BIP (2002) im west-
europdischen Vergleich immer noch hohe Steuer- und Abga-
benbelastung weiter verringert werden. Bereits heuer wird da-
mit begonnen. Es passt in die konjunkturelle Landschaft, dass
Geld- und Lohnpolitik 2003 und 2004 noch AnstdRe geben,
wahrend die Finanzpolitik auch 2004 etwa konjunkturneutral
ausgerichtet sein diirften. Die erfolgreiche stabilitats- und kon-
solidierungspolitische Linie wird unter der neuen Regierung
grundsatzlich auch lber das Jahr 2004 hinaus fortgesetzt.

Wirtschaftsentwicklung 2002

Die weltwirtschaftlichen Rahmendaten stellten sich etwa
folgendermaRen dar: In den Vereinigten Staaten stieg das
reale Bruttoinlandsprodukt um 21/2%. In Japan Ubertrafen
Nachfrage und Produktion das Volumen von 2001 um 1/4%.
In Mitteleuropa expandierte die gesamtwirtschaftliche Er-
zeugung um reichlich 21/2%. In Westeuropa, wie auch in der
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EU, nahm das reale Bruttoinlandsprodukt um rund 1% zu;
im Euroraum erhohte es sich um 3/4% und in Deutschland
um 1/4%. Der Einfuhrpreis fur Rohél betrug in den westlichen
Industrielandern im Jahresdurchschnitt 25 US-Dollar pro
Barrel; gegentiber dem Vorjahr ist das eine Verteuerung um
rund 4%. Industrierohstoffe (ohne Ol) verbiligten sich gegen-
Uber dem Jahr 2001 auf Dollar-Basis um etwa 3%. Der
Wechselkurs des Euro betrug im Schnitt des Jahres
0,95 US-Dollar; im Jahre 2001 waren es 0,90 US-Dollar
gewesen. Das Volumen des Welthandels hat gegeniiber
2001 um knapp 3% expandiert.

Nach der harten konjunkturellen Landung im Jahre 2001 ex-
pandierte die finnische Wirtschaft im Gleichschritt mit den
anderen westeuropdaischen Volkswirtschaften zundchst recht
lebhaft, doch verlor das Wirtschaftswachstum ab der Jah-
resmitte spurbar an Dynamik. Hierauf lassen zumindest die
vorlaufigen amtlichen Zahlen schlieBen, wiewohl diese er-
fahrungsgemal noch erheblich revidiert werden. Demnach
hat das reale Bruttoinlandsprodukt um 1,6% zugenom-
men, stimuliert von der Geld-, Finanz- und Lohnpolitik, wéah-
rend die Euro-Aufwertung gebremst hat. Retardierend wirk-
te auch der Lagerabbau (wesentlich beeinflusst durch die
Ablieferung von Schiffen). Dieser erklart auch die annahernde
Stagnation der Inlandshachfrage. Zusétzlich war die Ent-
wicklung der Bruttoanlageinvestitionen rezessiv, bedingt
durch eine ausgepragte Flaute im Hochbau. Andererseits
expandierte der Staatsverbrauch kréftig, und der private
Konsum nahm etwas rascher zu. Der starkste Impuls kam
jedoch von der Ausfuhr, die nach dem vorjahrigen Riickgang
erheblich an Schwung gewonnen und sich trotz der Ab-
schwachung des weltwirtschaftlichen Wachstums bis zum
Ende des Jahres erh6ht hat. Da der Import nur verhalten
ausgeweitet wurde und sich die Terms of Trade verbesser-
ten, nahm das Aktivum der Leistungsbilanz nochmals zu.
Der Preisauftrieb schwachte sich im spéateren Verlauf des
Jahres stark ab (Konsumentenpreise +1%). Auf dem Ar-
beitsmarkt besserte sich die Lage im Verlauf, doch blieb
die Arbeitslosenquote mit 9,1% gegentiber 2001 unveréan-
dert hoch.

Die Ausfuhr von Gutern und Dienstleistungen nahm aufgrund
des kraftigen Aufschwungs im ersten Halbjahr um 5,6% zu.
AnschlieRend lie die Dynamik nach, wesentlich bedingt durch
das verlangsamte weltwirtschaftliche und — vor allem — west-
europdische Wachstum, aber auch infolge der spirbaren Auf-
wertung des Euro gegenuber dem US-Dollar. Weit tber-
durchschnittlich erhéhten sich die Lieferungen in die mittel-
und osteuropdischen Lander, wo die zu Beginn der neunzi-
ger Jahre verlorenen Marktanteile sukzessive zuruickgewon-
nen werden. Die IT-Branche (auf sie entfallen nun etwa ein Vier-
tel der Warenlieferungen, nach rund einem Drittel 2001), de-
ren Auslandsabsatz Ausfuhr und Sozialprodukt so stark ge-
pusht hatte und deren Rezession 2001 wesentlich zu dem Ex-
porteinbruch beitrug, hat sich wieder gefangen. Die Ausfuhr
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sowohl der metallverarbeitenden Industrie als auch der Pa-
pier- und Zellstoffindustrie nahmen bis in den Sommer hinein
einen kraftigen Aufschwung. Der Import, der 2001 etwa dem
Volumen von 2000 entsprochen hatte, expandierte lediglich
um 1,7%. Hinter dieser Rate steht eine bis zum Herbst rei-
chende deutliche Erholung, der jedoch im vierten Quartal ein
Riickgang folgte. Bei etwas verbesserten Terms of Trade re-
sultierte ein auf 7,1% gestiegener Uberschuss der Leis-
tungsbilanz

Der private Konsum wurde um 2,1% ausgeweitet, bei ziem-
lich stetig aufwarts gerichteter Entwicklung im Verlauf. Sti-
mulierend wirkten die um rund 2% gestiegenen realen ver-
figbaren Einkommen. Die Reall6hne erhéhten sich, die Ein-
kommensteuer wurde gesenkt (vor allem fiir die Bezieher
niedriger Einkommen mit hoher marginaler Konsumquote),
die Zinsen sind weiter gefallen, die Preise flir Wohnimmobi-
len spirbar gestiegen, wodurch die Aufnahme von Hypo-
theken angeregt wurde, und die Beschaftigung nahmim Ver-
lauf zu. Letztere trug wesentlich zum guten, sich erst gegen
Jahresende leicht eintriibenden Konsumklima bei. Dauer-
hafte Konsumglter wurden Uberdurchschnittlich nachge-
fragt. Besonders der Absatz von Personenwagen erholte sich
nach dem vorjahrigen Riickgang kraftig. Aber auch Einrich-
tungsgegenstande wurden vermehrt abgesetzt, da die aus-
gepragte Flaute im Wohnungsneubau auslief und dieser auf
dem Niveau von 2002 stagnierte. Der Staatsverbrauch ex-
pandierte um 4% und damit wesentlich rascher als geplant.

Die Bruttoanlageinvestitionen wurden um 1% eingeschrénkt
— erstmals wieder seit 1994. Dahinter standen sehr unter-
schiedliche Entwicklungen. So hat sich der Wohnungsbau
infolge niedrigerer Zinsen, verlangerter Hypothekenlaufzei-
ten und optimistischer Zukunftserwartungen der Verbrau-
cher nach dem starken Einbruch 2001 gegen Ende 2002
gefangen und lag nur noch um 1,4% unter dem vorjahrigen
Niveau. Die staatlichen Bauinvestitionen wurden erheblich
ausgeweitet, wahrend die Kommunen weniger investier-
ten, um ihre Finanzierungsdefizite zu verringern. Auch die
gewerblichen Bauinvestitionen wurden zurlickgefahren, was
im Wesentlichen als Reaktion auf den Boom der letzten Jah-
re und den dabei entstandenen Uberkapazititen zu erkla-
ren ist. Trotz der niedrigen Zinsen verringerten sich auch
die Ausristungsinvestitionen. Das gilt besonders fiir den
industriellen Sektor, in dem sogar die Budgets fir Forschung
und Entwicklung gekiirzt wurden. Die Auslastung der Ka-
pazitaten in der verarbeitenden Industrie stieg zwar wahrend
des ganzen Jahres allmahlich an. Sie lag jedoch mit 82,7%
im Jahresdurchschnittimmer noch deutlich unter dem Mittel-
wert der neunziger Jahre (86,1%). Dabei hatte sich das auf
der Basis von Unternehmensbefragungen erhobene Ge-
schaftsklima tendenziell verbessert.

Auf dem Arbeitsmarkt hat sich die Lage im Verlauf etwas
erholt. Die Beschéftigung hat leicht zugenommen, aber die

Arbeitslosigkeit blieb — mit einer Quote von 9,1% im Schnitt
des Jahres — so hoch wie 2001. Dabei haben viele Unter-
nehmen bis in den Herbst hinein in Erwartung einer baldi-
gen Verstarkung des konjunkturellen Aufschwungs in teil-
weise erheblichem Umfang Arbeitskrafte gehortet vor dem
Hintergrund des besonders in Sudfinnland ausgepréagten
Mangels an Fachkréaften in den Jahren vor 2001. Anschlie-
Rend kam es jedoch besonders im industriellen Sektor zu
gréReren Entlassungen. An der ausgepragten Differenzie-
rung der Arbeitsmarktsituation zwischen dem Suden und
dem diinn besiedelten Norden des Landes sowie zwischen
landlichen Gebieten und stédtischen Agglomerationen hat
sich nichts geandert.

Der Preisauftrieb war insgesamt moderat. Die Konsumen-
tenpreise stiegen mit 2% entsprechend dem westeuropai-
schen Durchschnitt. Zu Jahresbeginn wurde eine leicht be-
schleunigte Inflation registriert. Das hatte vor allem mit der
Einfihrung des Euro-Bargelds zu tun, obwohl die Preise viel-
fach schon vor der Jahreswende nach oben angepasst wor-
den waren, wie tUberhaupt so gut wie immer aufgerundet
wurde, um auf einen runden Euro-Betrag zu kommen. Wie
fast Uberall wurde die zeitweilig gestorte Preistransparenz
besonders vom Dienstleistungssektor, und hier vor allem
vom Gaststattengewerbe, zu tiberdurchschnittlichen Preis-
aufschlagen genutzt. Gleichwohl waren die preistreibenden
Auswirkungen der Umstellung geringer als erwartet, auch
weil die Preise ab der Jahresmitte trotz der Verteuerung
von Energietrdgern nur noch sehr moderat gestiegen sind.
Der nun problemlose Preisvergleich mit den anderen Lan-
dern des Euroraumes hat vielen Verbrauchern jedoch fast
schockartig klargemacht, wie hoch die Preise in Finnland
sind.

Wirtschaftspolitik

Die Wirtschaftspolitik wird der Konjunktur heuer noch Im-
pulse geben. 2004 ist damit jedoch nicht mehr zu rechnen.
Die Lohnpolitik sieht im kommenden Jahr eine spirbar ge-
ringere Anhebung der Tarifldhne vor. Demgegeniber wirkt
die Geldpolitik noch bis ins kommende Jahr hinein expan-
siv. Die Finanzpolitik wird 2003 und 2004 etwa konjunktur-
neutral wirken. Die bremsenden Wirkungen der Aufwertung
des Euro gegenuber dem US-Dollar werden heuer voll spir-
bar, doch schwécht sich der retardierende Effekt 2004 deut-
lich ab.

Von der Geldpolitik bekommt die Konjunktur im laufenden
Jahr und bis weit nach 2004 hinein deutliche Anregungen.
Dabei hélt die Européische Zentralbank (EZB) an ihrem Ziel,
einem Anstieg der Konsumentenpreise im Euroraum auf mitt-
lere Sicht von unter 2% p.a. im Jahresdurchschnitt, fest. Die-
ses war in den letzten Jahren — mit Ausnahme von 1999 —
regelménig tberschritten worden, weshalb die monetére Lo-
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ckerung im Gefolge der Ereignisse vom 11. September 2001
weniger ausgepragt war als in den USA, wo die Notenbank
neben dem Ziel der Geldwertstabilisierung auch zur Forde-
rung des Wirtschaftswachstums verpflichtet ist. Allerdings
hatte die EZB bereits im Mai 2001 ihren zuvor deutlich res-
triktiven Kurs gelockert, obwohl der durch massive Rohél-
verteuerung, Dollaraufwertung sowie durch die Tierseuchen
MKS und BSE verursachte Preisschub noch nicht ausge-
standen war und die Expansion der neben dem Inflations-
ziel als ReferenzgroRe fiir die Geldpolitik dienenden Geld-
menge M3 das Ziel von 4,5% p.a. deutlich Gibertraf. Hieran
hat sich bis heute nichts geéndert. Auch 2002 lag die Aus-
weitung mit 7,3% (im Mé&rz 2003 um 7,9% uber dem Ni-
veau vom Marz 2002) deutlich Giber dem Richtwert — Liqui-
ditét zur Finanzierung eines Aufschwungs ist also reichlich
vorhanden. Der Leitzins war im Mai 2001 um /4 Prozent-
punkt auf 3,5% und danach in mehreren Schrittenim Schul-
terschluss mit Zentralbanken in Europa und in den USA auf
3,25% gesenkt worden. Im Dezember 2002 wurde er auf
2,75% und im Mérz 2003 auf 2,5% herabgesetzt. Hiervon
wird die Konjunktur heuer spirbar gestiitzt. Im Laufe die-
ses Jahres kann mit zwei weiteren Lockerungen gerechnet
werden, so dass der monetare Impuls infolge der tiblichen
zeitlichen Verzdgerung bis weit nach 2004 hinein reicht. Fiir
Finnland wéren die Zinsen dann sowohl unter stabilitats- als
auch unter wachstumspolitischen Gesichtspunkten etwa
angemessen. Nach dem élpreisbedingten Preisschub im zu-
rickliegenden Winterhalbjahr ist nAmlich ab dem zweiten
Quartal 2003 eine deutliche Beruhigung des Preisauftriebs
wahrscheinlich, auch weil sich die konjunkturelle Erholung
verzégert; 2004 bleibt die Inflation moderat. Zudem hat der
Euro 2002 im Vergleich zum Vorjahr gegeniiber dem US-
Dollar um 5,6%, gegeniiber dem Yen um 8,6% und gegen-
Uber dem Pfund Sterling um 1,1% an Wert gewonnen. Im
Marz 2003 betrug die Aufwertung gegeniiber dem US-Dol-
lar im Vorjahresvergleich 23,4%, wobei der Euro-Kurs aber
immer noch spurbar unter den Niveau der Jahre 1997 und
1998 liegt. Zu dieser Aufwertung haben neben der Zinsdif-
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im Zuge der Irak-Krise Europa zugefallene
Funktion eines »save havenc fiir internationa-
les Kapital beigetragen. Sollte die EZB die geld-
politischen Zigel ab Mitte kommenden Jah-
res allmahlich wieder straffen, dann hat das
erst 2005 konjunkturddmpfende Auswir-

kungen.

° Die Finanzpolitik bleibt heuer und 2004 auf
konsolidierungsorientiertem Kurs und wirkt et-
wa konjunkturneutral. Allerdings nimmt der Fi-

2004

nanzierungsuberschuss der 6ffentlichen Hand
weiter ab. 2002 war er gleichwohl mit 4,7%
angesichts der flauen Konjunktur unerwartet
hoch gewesen, dank Uberschiefender Steu-
ereinnahmen (vor allem bei der Kérperschaftsteuer) und lang-
samer als budgetiert steigender Ausgaben. 2003 durfte er
bei 3% des BIP liegen, nachdem im Jahre 2000 noch 6,9%
registriert worden waren; es ist also noch reichlich Spielraum
vorhanden, um die Konjunktur durch finanzpolitische Pro-
gramme falls nétig zu stiitzen, ohne mit den MalRgaben des
Vertrages von Maastricht in Konflikt zu geraten. Nachstes
Jahr sinkt er vermutlich nochmals, wenn auch nur noch leicht.
Dahinter stehen unterschiedliche Entwicklungen der ein-
zelnen Sektoren. Das Aktivum des Zentralstaates nimmt heu-
er ab und bleibt 2004 etwa unverandert. Diese giinstige Bi-
lanz ist jedoch nur dank der wachsenden Uberschiisse des
Pensionsfonds fiir die Staatsangestellten méglich. Ohne
sie entstlinde ein Defizit, auch weil - 2003 - die Koérper-
schaftsteuer weniger ergiebig sein wird als zuvor. Dies, ob-
wohl die im Rahmen des Sozialkontrakts 2003/2004 zuge-
standenen Steuermafigungen (u.a. wurden Anfang 2003
die Kfz-Steuer und die Einkommensteuer herabgesetzt, 2004
sinken die Verbrauchsteuern auf Alkoholika und Tabakwa-
ren, der Einkommensteuertarif wird mit der Inflationsent-
wicklung indexiert) recht maf3voll ausfallen. Die neue Regie-
rung will zum 1. Juli 2003 die staatliche Einkommensteuer
durchgehend um 0,5 Prozentpunkte senken, die Kinderzu-
lagen werden erhoht und die Einkommensteuersatze 2004
vermutlich nochmals herabgesetzt. Zudem sind von Priva-
tisierungen keine hohen Einnahmen mehr zu erwarten, und
die Ertrage der Korperschaftsteuer verringern sich heuer.
Andererseits sinkt die Zinsbelastung auf die Staatsschuld
weiter, da immer noch hochverzinsliche Anleihen auslaufen
und durch Bonds mit wesentlich niedrigerer Verzinsung er-
setzt werden. Im Gegensatz zum Zentralstaat werden die
Kommunen — mitbedingt durch eine auf Kiirzungen hin-
auslaufende Neuordnung der Transferzahlungen seitens des
Zentralstaats — auf absehbare Zeit nicht aus den roten Zah-
len herauskommen, obwohl sie ihre Investitionen kréftig zu-
rickfahren. AuBerdem setzen sie vielfach die lokalen Steu-
ern herauf, so dass die vom Zentralstaat vorgenommenen
Steuerentlastungen annahernd kompensiert werden. Der
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Sozialversicherungssektor bleibt weiterhin im Plus (reich-
lich 3% des BIP). Die Beitréage zur Kranken- und Arbeitslo-
senversicherung wurden gesenkt, jene fur die Rentenversi-
cherung angehoben. 2004 wirken im Zuge der sich krafti-
genden Konjunktur zwar die »automatischen Stabilisatoren«
zugunsten der Staats- und Gemeindehaushalte. Aber die
Ausgaben der Rentenversicherung nehmen weit (ber-
durchschnittlich zu. In Relation zum BIP dirfte der gesamt-
staatliche Finanzierungsiiberschuss daher etwas niedriger
liegen als im laufenden Jahr. Die 2002 vorlaufig mit 421/4%
des BIP ausgewiesene offentliche Verschuldung sinkt all-
méhlich weiter. Damit wird die finanzielle Lage des offent-
lichen Sektors weiterhin spirbar besser sein als in den meis-
ten Landern des Euroraumes.

Ende 2002 konnten sich Sozialpartner und Regierung gera-
de noch rechtzeitig auf einen Sozialkontrakt 2003/2004 ver-
standigen. Damit wird die speziell finnische Spielart der Ein-
kommenspolitik fortgesetzt. Seit 1991 wurden in ununter-
brochener Folge derartige Abkommen geschlossen. Insge-
samt haben sie sich bei der Sicherung von hohem Wirt-
schaftswachstum, geringem Preisanstieg und der Konsoli-
dierung von Staatshaushalt und Leistungsbilanz auleror-
dentlich bewahrt. Die derzeit geltende Vereinbarung sieht vor,
dass die Tariflohne 2003 landesweit um 2,9% und 2004 um
2,2% erhoht werden. Hinzu addieren sich — als Beitrag des
Staates — Senkungen indirekter Steuern (Kfz-Steuer 2003, Ab-
gaben auf Alkoholika und Tabakwaren 2004), die staatliche
Einkommensteuer wurde zu Jahresbeginn um 0,3 Prozent-
punkte herabgesetzt und die Aufwandsentschadigung fur Ar-
beitnehmer angehoben. Die Tarifldhne steigen 2004 zwar lang-
samer als 2003. Doch wird die Differenz erfahrungsgemaf
infolge der konjunkturellen Verbesserung durch die steigende
Wage-drift ungefahr ausgeglichen werden. Um die interna-
tionale Wettbewerbsféhigkeit zu sichern, orientiert man sich
u.a. sowohl an den Lohnabschlissen im Ausland (vor allem
auch in Frankreich und in Deutschland) als auch an den Pro-
duktivitatsfortschritten im Inland. Unter Einbeziehung der Wa-
ge-drift kann der Lohnabschluss als gerade noch stabilitats-
konform bezeichnet werden. Er wird sowohl im laufenden als
auch im kommenden Jahr die Konjunktur stimulieren.

Wirtschaftsentwicklung 2003

Als weltwirtschaftliche Rahmenbedingungen werden an-
genommen: In den USA erhdht sich das reale Bruttoin-
landsprodukt um ca. 2%. Die gesamtwirtschaftliche Erzeu-
gung expandiert in Japan um etwa 1%. In Mitteleuropa neh-
men Nachfrage und Produktion um knapp 3% zu. In West-
europa wird das reale Bruttoinlandsprodukt um gut 1% aus-
geweitet; fur die EU ist eine etwa gleich hohe, fur den Eu-
roraum eine etwas niedrigere Rate zu erwarten, und in
Deutschland steigt es um 1/2%. Der Einfuhrpreis fiir Rohol
liegt in den westlichen Industrielandern im Schnitt des Jah-

res bei 26 US-Dollar pro Barrel. Die Preise fur Industrieroh-
stoffe (ohne Ol) steigen im Jahresmittel um 8%. Der Wech-
selkurs des Euro bewegt sich im Schnitt des Jahres inner-
halb einer Bandbreite von 1 bis 1,10 US-Dollar. Das Volu-
men des Welthandels expandiert in einer GréRenordnung
von 43/4%.

Vor zehn Jahren lief die schwerste Rezession — unter Aus-
klammerung von Kriegszeiten — seit 1867 aus. Die gesamt-
wirtschaftliche Produktion war 1991 um 6,3%, 1992 um
3,3% und 1993 um 1,1% gesunken, nachdem sie 1990
gegeniiber 1989 stagniert hatte. Dabei spielten verschie-
dene retardierende Faktoren zusammen. Ab 1994 erhob
sich die finnische Wirtschaft aus der Rezession wie ein Pho-
nix aus der Asche. Mit einer Durchschnittsrate von 4,8%
wéhrend der Jahre 1994/2000 wuchs das reale BIP nicht
nur erheblich stérker als die westeuropaische Wirtschaft,
sondern auch als jene der USA. Mdglich wurde dies durch
eine politisch und gesellschaftlich breit und solide abge-
stitzte Wirtschaftspolitik mit einander folgenden zweijahri-
gen Sozialkontrakten als Kern. Die den Finnmark-Abwer-
tungen erfahrungsgemaf folgende Preis-Lohn-Spirale wur-
de vermieden. Die Leistungsbilanz kam schnellins Plus, und
die Netto-Auslandsverschuldung wurde kréaftig abgebaut.
Der Wechselkurs stabilisierte sich. Die Bankenkrise wurde
gemeistert. Der starke staatliche Einfluss auf die Wirtschaft
konnte mittels Deregulierung und Privatisierungen wesent-
lich verringert und das Land nach auBen weiter gedffnet und
mehr modernisiert und umstrukturiert werden, als dies im
Ubrigen Westeuropa der Fall war. Sehr groRen Wert wird
auf Bildung und Ausbildung gelegt; mit 3,4% des BIP (2000)
wird Uberdurchschnittlich viel fir Forschung und Entwick-
lung ausgegeben. 1995 gelang der Beitritt zur EU und 1999
die Teilnahme am Euroraum. Die bis Mitte der neunziger Jah-
re hochdefizitdren 6ffentlichen Haushalte weisen seit 1998
erhebliche Uberschiisse aus, und die Staatsschuld konnte
zwischen 1995 und 2002 in Relation zum BIP um rund
15 Prozentpunkte auf 421/2% zuruckgefihrt werden. Einzig
die nach 1990 hochgeschnelite Arbeitslosenquote bleibt ein
dunkler Punkt, da sie erst wenig gesunken ist. Ein weiteres,
allerdings erst in den letzten Jahren entstandenes Manko
bildet die zu groRe Abhéngigkeit des Exports und der Wirt-
schaftsentwicklung vom IC-Konzern Nokia, die tUber des-
sen staunenswerten Aufstieg zum Weltmarktfiihrer bei Mo-
biltelephonen lange uibersehen worden war. Finnland riick-
te aus seiner nicht nur geographischen Randlage heraus
und wurde zum selbstbewussten und geachteten Mitglied
der EU, wie u.a. die ausgezeichnete und ertragreiche Durch-
fuhrung der EU-Ratspréasidentschaft im zweiten Halbjahr
1999 zeigte. Allerdings wére diese Entwicklung ohne den
Kollaps der Sowjetunion kaum gelungen.

Die insgesamt solide Verfassung, vor allem aber die hohe
internationale Wettbewerbsfahigkeit der finnischen Wirt-

schaft, bleibt auch auf absehbare Zeit erhalten. Dies umso
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mehr, als die weiterhin massiven Investitionen in Forschung
und Entwicklung im Besonderen sowie in Bildung im Allge-
meinen eine tragfeste Basis furr die Zukunft bilden. Der Ho-
henflug beim wirtschaftlichen Wachstum ist indes zu Ende.
Seit dem Jahr 2000 schwanken die Veranderungsraten des
realen Bruttoinlandsprodukts um den westeuropaischen
Durchschnitt. Dieser dirfte heuer mit knapp 2% Ubertrof-
fen werden. Stimuliert wird die Nachfrage von der Geld- und
Einkommenspolitik, wahrend die Finanzpolitik etwa kon-
junkturneutral wirkt und die Aufwertung des Euro gegeniiber
dem US-Dollar den Aufschwung bremst. Die Konjunktur
erholt sich — wie in den anderen westeuropaischen Lan-
dern auch - nach einem vor allem exportbedingt sehr schwa-
chen ersten Quartal zunehmend. Hierauf deuten sowohl
die Entwicklung der Auftragseingange seit Mitte vorigen Jah-
res als auch die mittels Umfragen erhobenen Produktions-
erwartungen in der verarbeitenden Industrie hin. Denn nun
koénnen niedrigere Olpreise und niedrige Zinsen sowie ganz
generell der Fortfall der die Weltwirtschaft belastenden Un-
sicherheiten ihre anregenden Wirkungen entfalten. Das gilt
gleichermalien fir die Inlandsnachfrage wie fiir die Ausfuhr.
Zwar wird der 6ffentliche Verbrauch (Anteil am BIP rund 21%)
seinen vorjahrigen Schwung fast ganzlich einbifRen, aber
der private Konsum (Anteil am BIP ca. 50%) expandiert leicht
beschleunigt, und die Bruttoanlageinvestitionen (Anteil am
BIP etwa 20%) finden im weiteren Verlauf des Jahres aus
ihrem Tief heraus. Die Ausfuhr (Anteil am BIP reichlich 40%)
gewinnt an Dynamik. Auf dem Arbeitsmarkt verschlechtert
sich die Situation zunéchst noch; die Arbeitslosenquote steigt
im Jahresdurchschnitt auf fast 91/2%. Der Preisanstieg bleibt
moderat; die Konsumentenpreise liegen um 13/4% iber dem
Niveau von 2002. Die Leistungsbilanz weist wieder einen er-
heblichen Uberschuss aus.

Der private Konsum nimmt um reichlich 21/2% zu, also leb-
hafter als 2002. Zwar dirfte die Zunahme der realen ver-

fugbaren Einkommen mit reichlich 21/2% (der Beitrag der
Finanzpolitik ist netto sehr gering) etwa jener des Vorjahres
entsprechen. Auch verschlechtert sich die Lage auf dem Ar-
beitsmarkt zunéchst weiter. Aber die Verbesserung des kon-
junkturellen Umfelds wirkt auch auf das Konsumklima sti-
mulierend, so dass mit einem leichten Riickgang der Spar-
quote zu rechnen ist, zumal die Einlagenzinsen sehr niedrig
sind; allerdings sind die privaten Haushalte im Schnitt be-
reits mit fast 70% eines Jahreseinkommens verschuldet,
so dass immer haufiger die Grenze der Kreditaufnahme er-
reicht ist. Gunstig sind bei verlangerten Laufzeiten auch die
Hypothekenzinsen; haufig wird Haus- und Grundbesitz be-
lastet, um zusétzlichen Konsum zu finanzieren. Die Herab-
setzung der Kfz-Steuer zu Jahresbeginn regt den Absatz
von Personenautos an, wie tUberhaupt der Absatz dauer-
hafter Glter weit Uberdurchschnittlich ausgeweitet wird.
Denn auch die Nachfrage nach Wohnungseinrichtungen
steigt lebhaft, da der Wohnungsbau deutlich expandiert. Zu-
dem steigt die Nachfrage nach Unterhaltungselektronik. Der
Staatsverbrauch expandiert mit rund 13/4% im Vorjahres-
vergleich erheblich langsamer.

Die Bruttoanlageinvestitionen finden erst im weiteren Verlauf
des Jahres aus der Rezession heraus, wenn sich die Anzei-
chen fir eine deutliche Konjunkturerholung nicht nur in der
ubrigen Welt, sondern auch im eigenen Land verdichten. Im
Vorjahresvergleich wird sich somit trotz der sehr giinstigen
Finanzierungsbedingungen immer noch ein leichtes Minus
ergeben. Dies ist bedingt durch die nach wie vor schwache
Entwicklung der Ausriistungsinvestitionen (ca. — 33/4%), de-
ren Anteil an den Bruttoanlageinvestitionen etwa ein Drittel be-
tragt. Denn die derzeit ganz tiberwiegend als unbefriedigend
bezeichnete Auslastung der zumeist auf modernem techni-
schen Stand befindlichen Kapazitaten in der verarbeitenden
Industrie bessert sich erst allmahlich. Hierbei spielt auch die
schleppende Uberwindung der IC-Krise angesichts des ho-

Veranderungsraten des realen BIP und seiner Komponenten
—in% -

2001 2002% 2003% 2004%

EUY ETLAP EU® OECDY ETLAY EU® OECDY

Bruttoinlandsprodukt 0,6 1,6 1,8 2,2 2,2 3,1 2,9 3,4
Inlandsnachfrage 2,0 -0,1 n.a. 2,3 1,8 n.a. 2,7 2,8
Privater Verbrauch 1,7 2,1 2,7 2,4 2,3 3,0 2,3 2,1
Staatsverbrauch 1,2 4,0 1,0 1,1 2,0 1,5 1,2 2,0
Bruttoanlageinvestitionen 3,8 -1,0 -0,2 -1,4 -1.3 2,3 1,6 2,6
Exporte® -23 5,6 1,8 3,8 3,1 3,9 6,1 6,9
Importe® -0,2 1,7 1,6 4,4 3,5 3,4 5,6 6,3
Industrieproduktion (ohne Bau) -0,0 1,3 1,8 n.a. n.a. 3,8 n.a. n.a.
Konsumentenpreise (HVPI) 2,7 2,0 1,6 1,7 1,4 1,3 15 1,2
Arbeitslosenquote 9,1 9,1 9,2 9,4 9,2 8,9 9,3 9,0
Leistungsbilanz (Saldo)f) 6,8 71 6,6 6,7 6,7 6,9 71 7,2
Finanzierungssaldo des Staates” 51 4,7 3,9 3,3 3,1 35 3,0 29
3) Schatzungen. - b) Forschungsinstitut der Finnischen Wirtschaft, Helsinki, vom April 2003. — © Kommission der EU, Briissel, vom Marz
2003. - 9 Organisation for Economic Cooperation and Development, Paris, vom April 2003. — ® Giiter und Dienstleistungen. —  In % des
Bruttoinlandsprodukts (BIP).
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hen Gewichts von NOKIA eine betrachtliche Rolle. Erweite-
rungsinvestitionen spielen daher zunéchst keine ausschlag-
gebende Rolle, wahrend weitestgehend nur in die Rationali-
sierung und in den Ersatz veralteter Anlagen (erfahrungsge-
man immer mit einem Erweiterungseffekt verbunden) inves-
tiert wird. AuBerdem schrankt die 6ffentliche Hand ihre Bau-
investitionen stark ein (obwohl der Zentralstaat seine Investi-
tionen erhoht). Dies ist auf die Finanzklemme vieler Gemein-
den zurtickzufuhren, obwohl ihre Steuereinnahmen und be-
sonders die staatlichen Zuwendungen steigen. Demgegen-
Uber nimmt der Wohnungsneubau seit Jahresanfang erheb-
lich zu. Steigende Realeinkommen, giinstige Hypothekenfi-
nanzierung, héhere Haus- und Wohnungspreise, anziehende
Mieten sowie der zunehmende Wunsch nach hochstandar-
disiertem Wohnraum stimulieren. Auch Reparaturen, Aus- und
Umbau expandieren deutlich. Der Anteil der Uber 30 Jahre
alten Wohngebaude nimmt rasch zu — nach drei Jahrzehnten
werden besonders bei Reihen- und Apartmenthdusern um-
fangliche Renovierungen fallig. Der industriell-gewerbliche Bau
geht nochmals zuriick. Das hat nicht nur mit den erneut sin-
kenden Ausriistungsinvestitionen zu tun, sondern auch mit
der zundchst noch flauen Entwicklung auf dem IC-Sektor.
Zudem ist die Zahl der Leerstande bis zuletzt gestiegen.

Der Export von Giitern und Dienstleistungen dirfte um rund
3% ausgeweitet werden. Das ist weniger als 2002. Die Er-
klarung liegt vor allem in dem fiir das erste Quartal abzuse-
henden Einbruch bei der Ausfuhr. Besonders die Papier- und
Zelistoffindustrie meldet sinkende Auslandslieferungen, und
die weltweite Flaute auf dem IC-Sektor setzt dieser, in Finn-
land weit (iberdimensionierten und extrem ausfuhrlastigen
Sparte immer noch schwer zu. AuRerdem dampft die sich zu-
nehmend auswirkende Aufwertung des Euro gegeniiber dem
US-Dollar. Und obwohl die Kostensituation der Exportwirt-
schaft im internationalen Vergleich insgesamt immer noch
glinstig ist, so sind die Kosten wahrend der letzten Jahre doch
etwas rascher gestiegen als bei den Konkurrenten, was es
den Anbietern vielfach schwer macht, sich in dem gedriick-
ten weltwirtschaftlichen Umfeld zu behaupten. Im zweiten
Quartal beginnt sich der Export im Zuge des weltwirtschaft-
lichen Umschwungs jedoch allmé&hlich zu erholen, um an-
schlieBend zunehmend zu expandieren. Die Einfuhr steigt
im Verlauf zwar rascher als die Ausfuhr. Da zu Jahresbeginn
jedoch kein Uberhang besteht, diirfte sie gegeniiber 2002 et-
was schwécher als der Export zunehmen. Auch deshalb wird
die Leistungsbilanz wieder einen hohen Uberschuss aus-
weisen, zumal die Terms of Trade nochmals gunstiger wer-
den. Die anhaltend hohen Leistungsbilanzaktiva resultieren
auch aus dem durch die Uberschiisse ermdglichten kraftigen
Riickgang der Netto-Auslandsverschuldung.

Auf dem Arbeitsmarkt — einem Nachlaufer der Konjunktur
— verschlechtert sich die Lage zunachst weiter, da es im-
mer noch zu Entlassungen kommt, u.a. in der IC-Branche
und in der Automobilfertigung, wo der Bau von Saab-Autos

eingestellt wird. Andererseits nimmt die Erwerbsbevolke-
rung nochmals leicht zu, und es wird forciert rationalisiert,
um die gedriickten Ertrage zu verbessern. Die Arbeitslo-
senquote dirfte im Jahresdurchschnitt auf 91/4% steigen
—eine Rate, die spurbar (iber dem westeuropaischen Mittel-
wert liegt. Das ungenutzte Arbeitskraftepotential wird auf
200 000 bis 300 000 Personen geschétzt, mit Schwerpunkt
in den landlichen Gebieten und ndrdlichen Landesteilen.
Andererseits ist die Angebotssituation tiber den Konjunk-
turverlauf hinweg im Stiden des Landes sehr angespannt,
wobei der Mangel an qualifizierten Kréaften besonders aus-
gepréagtist. Ein forcierter Ausgleich zwischen Nord und Sid
wirde jedoch die Abwanderung aus dem Norden zuséatz-
lich beschleunigen mit der Gefahr einer nicht wiinschens-
werten Entvolkerung weiter Landstriche.

Der Preisanstieg bleibt moderat. Der dlpreisbedingte Preis-
schub zu Jahresbeginn klingt rasch ab. Die Lohnsteigerun-
gen werden reichlich zur Hélfte durch Produktivitatsfort-
schritte kompensiert. Der Wettbewerb ist konjunkturbedingt
lebhaft, und es bleibt schwer, mittels Preisanhebungen Mar-
genverbesserungen durchzusetzen. Ferner wirken die sin-
kenden Importpreise stabilisierend. Und schliefRlich wurde
die Kfz-Steuer gesenkt. Andererseits erhfhen viele Ge-
meinden nochmals ihre Gebihren. Im Durchschnitt des Jah-
res durften die Konsumentenpreise um annahernd 13/4%
steigen, um weniger also als im westeuropaischen Durch-
schnitt.

Wirtschaftsentwicklung 2004

Als weltwirtschaftliche Rahmendaten werden angenom-
men: In den Vereinigten Staaten expandiert das reale Brut-
toinlandsprodukt um rund 3%. Nachfrage und Produktion
nehmen in Japan um 1/4% zu. In Mitteleuropa steigt die
gesamtwirtschaftliche Erzeugung um 3%/4%. In Westeuro-
pa, der EU und im Euroraum erhdht sich das reale Brutto-
inlandsprodukt um 21/4%; in Deutschland expandiert es um
13/2%. Der Importpreis fiir Rohdél liegt in den westlichen In-
dustrielandern im Jahresdurchschnitt bei 23 US-Dollar pro
Barrel. Industrierohstoffe (ohne Ol) kosten etwa 10% mehr
als 2003. Der Wechselkurs des Euro liegt im Schnitt des
Jahres innerhalb einer Bandbreite von 1,05 bis 1,15 US-Dol-
lar. Das Volumen des Welthandels diirfte in einer GroRen-
ordnung von 71/4% ausgeweitet werden.

Auch die finnische Wirtschaft gewinnt im Zuge des welt-
weiten Aufschwungs zumindest bis zum Herbst an Dyna-
mik, wobei auch der Lagerzyklus wieder aufwarts schwingt.
Zunachst wirkt die Geldpolitik noch stimulierend, und auch
die Lohnentwicklung stitzt, wahrend die Finanzpolitik etwa
neutral ausgerichtet ist und die ddmpfenden Wirkungen der
Aufwertung des Euro gegentiber dem US-Dollar schwécher
werden. Es ist besonders der Export, welcher weiter an Dy-

56. Jahrgang - ifo Schnelldienst 9/2003



44 Daten und Prognosen

namik gewinnt. Aber auch die Inlandsnachfrage tendiert leb-
hafter aufwart, wenn auch wesentlich verhaltener als die Aus-
fuhr, zumal der Staatsverbrauch neuerlich nur sehr moderat
expandiert. Der private Konsum wird durch rascher steigen-
de reale verfiighare Einkommen sowie die sich bessernde La-
ge auf dem Arbeitsmarkt stimuliert. Die Bruttoanlageinvesti-
tionen nehmen nach zweijahriger Rezession wieder zu, weil
jetzt auch die Ausruistungsinvestitionen zulegen. Das reale
Bruttoinlandsprodukt dirfte um etwa 3% expandieren. Auf
dem Arbeitsmarkt wird die Lage im Verlauf glinstiger, und
die Arbeitslosenquote sinkt auf 91/4% im Schnitt des Jahres.
Der Preisauftrieb bleibt mit 13/4% (Konsumentenpreise) ma-
Big. Die Leistungshilanz weist wieder ein hohes Aktivum aus.

Die Ausfuhr von Gitern und Dienstleistungen erhéht sich
im Zuge des weltwirtschaftlichen Aufschwungs vermut-
lich um knapp 6% und gibt der Konjunktur den weitaus
kraftigsten Impuls. Allerdings spricht wenig fiir das rasche
Einsetzen eines Exportbooms auf breiter Basis, wie er bis-
her in der Anfangsphase weltwirtschaftlicher Aufschwiin-
ge zu beobachten war. Uberdurchschnittlich wird neuer-
lich der Handel mit den mittel- und osteuropéischen Lén-
dern ausgeweitet sowie mit Stidostasien und — trotz wei-
terer Euro-Aufwertung — mit Nordamerika. Unterdurch-
schnittlich nehmen die Lieferungen nach dem Hauptab-
satzmarkt Westeuropa zu, da hier das Wirtschaftswachs-
tum langsamer verlaufen wird als in der Welt insgesamt.
Trotz relativ hoher Lohnsteigerungen verschlechtert sich
die preisliche Wettbewerbsfahigkeit unter Ausklammerung
des Aufwertungseffekts kaum, da auch die Produktivitéat
schneller steigt als bei den wichtigsten Konkurrenten. Stér-
ker als andere Lander profitiert Finnland vom internationa-
len Lageraufbau, was besonders fir die holzverarbeiten-
de Industrie gilt. Hinzu addieren sich kraftige AnstdRe von
der weltweiten Erholung des IC-Sektors. Der Import wird
etwas starker als der Export ausgeweitet. Da sich jedoch
die Terms of Trade verbessern, weist die Leistungsbilanz
erneut ein hohes Aktivum aus.

Die Bruttoanlageinvestitionen tragen mit einer

sowie flr die IC-Branche, wo die Kapazitatsreserven be-
sonders grol sind; erstere hatte bei aufwérts schwingenden
Investitionszyklen meist mit besonders hohen Steigerungs-
raten brilliert. Das ist nun nicht zu erwarten. Aber auch an-
dere traditionelle Industriezweige durften noch mit Absatz-
und Kostenproblemen zu k&mpfen haben. Doch wird be-
schleunigt in die Rationalisierung und in den Ersatz veralte-
ter Anlagen investiert, um die preisliche Wettbewerbsfahig-
keit zu verbessern und Produktinnovationen stéarker voran-
zutreiben. Bei den Bauinvestitionen zeichnet sich eine sehr
gespaltene Entwicklung ab. So gewinnt der Wohnungsbau
(Neubau und Renovierungen) weiter an Dynamik, angeregt
von (noch!) glinstigen Finanzierungsbedingungen, spirbar
steigenden realen verfugbaren Einkommen der privaten
Haushalte, wachsendem Reparatur- und Sanierungsbe-
darf sowie steigenden Mieten und Wohnungspreisen. Auch
der industriell-gewerbliche Bau nimmt zu, da sich im Zuge
des Konjunkturaufschwungs und der 2002 und 2003 stark
geschrumpften Bauleistung die Leerstadnde verringern und
der Bedarf an gut ausgestattetem Buroraum grofRer wird.
Andererseits schréankt die 6ffentliche Hand ihre Bauinvesti-
tionen nochmals ein, wenn auch weniger als zuvor. Ursa-
che ist wiederum die anhaltende Finanzmisere vieler Ge-
meinden.

Der private Konsum expandiert um gut 23/4%. Die realen
verfiigbaren Einkommen erhdhen sich leicht beschleunigt,
und die Sparquote dirfte angesichts des glinstigeren kon-
junkturellen Umfeldes erneut etwas sinken. Die realen ver-
figbaren Einkommen steigen schneller. Zwar nehmen die
Realldhne etwa im vorjéahrigen Rhythmus zu, und es sind
auch keine Giber den 2003 gesetzten Rahmen hinausge-
henden Steuerleichterungen zu erwarten. Aber die Ein-
kommen aus Unternehmenstatigkeit und Vermégen ten-
dieren erheblich rascher aufwarts, und die Beschaftigung
wird wieder ausgeweitet. Nach wie vor diirften dauerhafte
Giiter, besonders Einrichtungsgegenstande und Autos, be-

Arbeitslosenquote

Zuwachsrate von reichlich 11/2% nur unter
durchschnittlich zum Wirtschaftswachstum bei, 12
obwohl die Finanzierungsbedingungen noch

gunstig sind. Auch das ist untypisch fur den 10
Beginn des laufenden Konjunkturzyklus. Denn

in der Vergangenheit expandierten sie nach

deutlichen Abschwiingen stets besonders kréaf- 6
tig und waren neben dem Export der wichtig-

ste konjunkturelle Impulsgeber. Die Ursache 4
liegt einmal in dem bis weit in das Jahr hinein-
reichenden allmahlichen Anstieg der Kapazi-
tatsauslastung, welcher Kapazitatserweiterun- 0
gen zwar zunehmend, aber in immer noch in
erst geringem Umfang nétig macht. Das gilt be-
sonders fiur die Papier- und Zellstoffindustrie
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vorzugt gekauft werden. Die Zuwachsrate des 6ffentlichen
Verbrauchs wird im Zuge des Konsolidierungskurses der 6f-
fentlichen Haushalte bei fortgesetzten Steuersenkungen
nochmals — auf eine GréRenordnung von 11/2% — zuruick-
gehen.

Auf dem Arbeitsmarkt bessert sich die Situation allméh-
lich. Die Beschaftigung nimmt um etwa 3/4% zu, zunachst
konzentriert auf den Siiden des Landes. Einer stéarkeren
Zunahme stehen vor allem die allgemein verstérkten Ratio-
nalisierungsanstrengungen sowie die Verringerung von Ar-
beitsbeschaffungsmafnahmen entgegen. Die Zahl der Ar-
beitslosen geht nur sehr langsam zurtick. Die Arbeitslosen-
quote sinkt im Jahresdurchschnitt auf 91/4%.

Der Preisauftrieb bleibt méaRig. Die Konsumentenpreise diirf-
ten um 11/2% steigen. Zwar erhéhen sich die Lohnstiick-
kosten etwa im bisherigen Rhythmus, und die konjunktu-
relle Entwicklung erlaubt zunehmend eine Ausweitung der
Gewinnmargen. Aber die Einfuhrpreise wirken noch stabili-
sierend, und es werden indirekte Steuern herabgesetzt; die
Senkung der Steuern auf Alkoholika und Tabakwaren driickt
die Inflationsrate um 0,4 Prozentpunkte.

Abgeschlossen am 9. Mai 2003
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