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Aktuelle Situation

Ein vorlaufiger Indikator deutet darauf hin, dass
Schwedens Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Januar im
Vergleich zum Vormonat um 0,5 % gesunken ist, unter
Berucksichtigung saisonaler Veranderungen. Der BIP-
Indikator des schwedischen Statistikamtes Statistics
Sweden gibt einen 1. Einblick in die BIP-Entwicklung. Neue
Versionen des Indikators werden monatlich und
vierteljahrlich veréffentlicht. Die monatlichen Zahlen
gelten als vorlaufig, wahrend die vierteljahrlichen Zahlen
auf breiteren Daten basieren und daher als genau gelten.
,Die schwedische Wirtschaft startete mit einem Ruckgang
vom hohen Niveau im Dezember ins neue Jahr. Das war
mit Ruckgangen sowohl beim privaten Konsum als auch
bei der Produktion im verarbeitenden Gewerbe und im
Baugewerbe verbunden®, erklarte der Okonom Mattias
Kain Wyatt von Statistics Sweden in einer
Pressemitteilung. Es gibt jedoch nicht nur schlechte
Nachrichten: Das BIP stieg im Januar im Vergleich zum
Januar 2024 um 2 %. Der private Konsum ging im Januar
im Vergleich zum Dezember um 0,7 % zuriick, was jedoch
einem Anstieg von 0,1 % gegenuber Januar 2024
entspricht. Besonders betroffen war die
Bekleidungsindustrie mit einem Riuckgang von 3,9 %
gegeniber Dezember, wahrend die Kategorie ,, Transport,
Einzelhandel und Wartung von Kraftfahrzeugen* einen
Anstieg von 11,6 % verzeichnete. Uberschattet wird die
weitere konjunkturelle Entwicklung Schwedens jedoch von
den jungst verhangten US-Strafzollen: Die USA sind
Schwedens drittgrof3ter Exportmarkt und machen 9 % der
Warenexporte des Landes aus. Daher sollten die direkten
Auswirkungen der Anfang April angekiindigten US-
Strafzolle zwar schmerzhaft, aber beherrschbar sein. Das
schwedische Finanzministerium schatzt, dass die Zdlle das
Wachstum des schwedischen Bruttoinlandsproduktes
(BIP) im Jahr 2025 um 0,15 bis 0,4 Prozentpunkte senken
werden. Das wiurde die fur dieses Jahr prognostizierte
Wachstumsrate von 2,1 % auf bis zu 1,7 % senken —
unwillkommen, aber nicht katastrophal. Auf einer
Pressekonferenz sagte Schwedens Finanzministerin
Elisabeth Svantesson, Schwedens niedrige
Staatsverschuldung verhelfe dem Land zu einer stéarkeren
Position als der, in der sich die meisten anderen Landern
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befanden. Die direkten Auswirkungen der Z6lle durften
daher zwar schmerzhaft, aber beherrschbar sein. Das
schwedische Handelsministerium schatzte in einer Analyse
im Oktober, dass die schwedischen Exporte in die USA um
16 % sinken wurden, wenn die USA einen pauschalen Zoll
von 20 % auf Importe aus allen Landern auf3er China
erheben wiirden, das mit 60 % Zd6llen belegt ware. Die am
02.04.2025 angekundigten Zdlle trafen Europa mit den
prognostizierten 20 %, doch die Satze fir China,
GrofRbritannien, Norwegen und einige andere Lander fielen
niedriger aus, als in der Oktober-Analyse des Ministeriums
angenommen. Premierminister UIf Kristersson sagte auf
einer Pressekonferenz, die von Trump angekiindigten
20%igen Zolle auf Importe aus der EU seien ,,schlecht,
aber nicht unerwartet”. ,Die Ankiindigung ist
wahrscheinlich schadlicher als viele erwartet hatten®,
sagte er, betonte aber, dass Schweden damit gut
zurechtkomme. ,,So etwas ist in der Geschichte schon
einmal passiert und wird wieder passieren“, sagte er und
fugte hinzu, Schweden werde sich unabléssig fur den
Freihandel einsetzen, sowohl international als auch
innerhalb der EU. ,,Unser Ziel sind nicht mehr
Handelshemmnisse, nicht Handelskriege, sondern eine
Ldsung durch Verhandlungen.* Schweden werde sich fur
eine bessere Zusammenarbeit mit anderen Landern
einsetzen und nannte als Beispiel ein mdgliches
Freihandelsabkommen zwischen Indien und der EU.
Schwedens Finanzministerin Elisabeth Svantesson legte
dar, Schwedens Wirtschaft sei stark genug, um die
wirtschaftlichen Auswirkungen der Zdélle zu bewaltigen,
und nannte sie ,urstark", ein schwedisches Wort flr
~extrem stark”. ,Langfristig wird es weitere Auswirkungen
geben. Wir werden beispielsweise neue Handelsmuster
entwickeln und nicht mehr auf die gleiche Weise handeln,
wenn die Zolle langerfristig bestehen bleiben®, erklarte sie.
»Aber das Wachstum wird sinken, und deshalb sagen wir,
dass das schlecht ist.” In einer Rede, die Kristersson zuvor
am selben Tag auf einer Veranstaltung in Stockholm zu
den EU-Kapitalméarkten hielt, bewertete er die Lage
Europas positiv. ,,Europa ist sicherlich nicht perfekt, aber
wir haben die Kontrolle Uber unsere eigene Zukunft, sagte
er.

1 Quelle: Thomas Neis, Dipl.-Bankbetriebswirt mit Analysten-Diplom der International Federation of Technical Analysts (IFTA). comdirect halt diese
Quelle fur zuverlassig. Fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Angaben kdnnen weder comdirect noch Thomas Neis Gewahrleistung ibernehmen.
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Ausblick

Nach Zinssenkungen um 1,75 Prozentpunkte scheint die
schwedische Riksbank ihre LockerungsmalRnahmen
endgultig abgeschlossen zu haben. Analysten erwarten
keine Anderung des Leitzinses (derzeit 2,25 %) im
weiteren Jahresverlauf. Das signalisierte die Riksbank
bereits im Dezember, und die jingsten Daten widerlegen
diese Annahme kaum. Schweden reagiert aufgrund seines
hdheren Anteils an variabel verzinslichen
Hypothekendarlehen empfindlicher auf Zinsdnderungen
als die meisten anderen Volkswirtschaften. Die Nachfrage
wurde bei steigenden Zinsen stéarker beeintrachtigt. Die
Kehrseite ist jedoch, dass die aggressive
Zinssenkungsserie schneller Frichte tragt. Die zentrale
Einschatzung der Riksbank lautet, dass die Wirtschaft in
diesem Jahr eine deutliche Erholung erwartet. Und die
jungsten BIP-Daten zeigen generell, dass diese schneller
als erwartet begonnen hat. Das Verbrauchervertrauen ist
gestiegen, deutlich starker als im Ubrigen Europa. Die
Einzelhandelsumsétze wachsen, wenn auch nicht
explosionsartig. Die Immobilientransaktionen haben sich
erholt, und die Preise steigen wieder. Die Leerstande, die
bereits wieder auf das Niveau vor Covid gefallen waren,
steigen nun wieder an. Zugegebenermalfen lasst sich
dieser letztgenannte Punkt nur schwer mit dem
Uberraschenden Anstieg der Arbeitslosenquote im Januar
in Einklang bringen. Sie erreichte 9,7 %, mehr als einen
Prozentpunkt tiber dem vorherigen Wert und deutlich
mehr als die 8 bis 8,5 %, die Uber weite Teile des Jahres
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2024 verzeichnet wurden. Wir sind skeptisch, dass dieser
Anstieg anhalten wird, und der Anstieg im Januar sagte
ebenso viel Uber ein hoheres Arbeitskrafteangebot wie
Uber eine sinkende Besché&ftigung aus. Diesem
unerwarteten Anstieg der Arbeitslosigkeit steht ein
ebenso Uberraschender Anstieg der Kerninflation
gegenuber. Der CPIF — Schwedens Verbraucherpreisindex
mit festem Zinssatz — ohne Energie erreichte im
vergangenen Monat 3 % und lag damit mehr als einen
halben Prozentpunkt Uber den jungsten Prognosen der
Riksbank. Es gibt jedoch auch hier mildernde Faktoren.
Nach den deutlichen Kursgewinnen der vergangenen
Wochen kann es durch einsetzende Gewinnmitnahmen zu
kurzfristigen Kursriicksetzern kommen, die allerdings nicht
Uberbewertet werden sollten, da sie das positive Chartbild
sogar bestatigen. Belastet wird dieses Szenario allerdings
durch die aggressive Wirtschaftspolitik von US-Préasident
Donald Trump. Seine von Medien als Handelskrieg
bezeichnete, erratische Handelspolitik schwebt wie ein
Damoklesschwert tUber der globalen
Konjunkturentwicklung, von der auch Schwedens
Volkswirtschaft betroffen sein wird. Marktbeobachter
warnen, dass die Zollpléne der US-Regierung auch fur die
schwedische Wirtschaft einen heftigen Schlag bedeuten
kénnten.

(Anmerkung: Die Darstellung der Kurs-Charts erfolgt in der am Devisenmarkt tblichen ,,Mengennotiz“. Ein Ruckgang dieser Notierung bedeutet,
dass die dargestellte Wahrung gegentiber dem Euro an Wert zunimmt. Ein Anstieg der Notierung bedeutet hingegen, dass die dargestellte
Wahrung gegeniiber dem Euro an Wert einbif3t.)
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