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der Rezession
Boom?

Nach den Jahren des groBen Booms
traf Brasilien von 2015 - 2016 eine
zweijahrige Phase der Rezession. Das
Land durchlebte eine schwere Wirt-
schaftskrise, konnte sich jedoch seit
Anfang 2017 erstmals wieder erholen.
Die Karten fiir Brasiliens Wirtschaft ha-
ben sich seither stetig verbessert. Im
vergangenen Jahr 2017 konnte bereits
ein Wirtschaftswachstum von 1% er-
reicht werden, was allerdings vergli-
chen zu den Boomzeiten mit iiber 7%
gewissermaBen gering ist'. Der Inter-
nationale Wahrungsfonds schatzt das
heurige Wachstum auf 2.3% des BIP
und erwartet ein stetiges Wachstum
auf 2.5% im Jahr 20192 Obwohl die
derzeitigen Aussichten vielmals positi-
ver erscheinen als noch vor zwei Jah-
ren wahrend der Rezession, sind vor al-
lem die Senkung der operativen Kosten
fiir Unternehmen sowie ein attraktive-
res Investitionsumfeld von hoher Be-
deutung, um die dauerhafte Attraktivi-
tdt des Landes zu sichern. Der Fokus
sollte hierbei vor allem auf die Schaf-
fung einer verstarkten Vertrauensbasis
von Konsumenten und Unternehmern
abzielen, die durch eine strenge Fiskal-
politik, die Vermeidung von einer wei-

teren Herabstufung der Kreditwiirdig-

'https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.K
D.ZG?locations=BR

2http://agenciabrasil.ebc.com.br/en/economia/noticia/
2018-04/imf-raises-brazils-estimated-growth-23-2018

oder erneuter

keit des Landes sowie der erfolgreichen

Eindammung der Inflation erreicht
werden konnte. Jedoch werden vor al-
lem groBere (umstrittenere) Wirt-
schaftsreformen wie die Rationalisie-
rung des Steuer- und Abgabensystems
oder die Rentenreform vermutlich nur
sehr schwer in der verbleibenden
Amtszeit von Prasident Temer umsetz-

bar sein.
Aktuelle Wirtschaftslage

Die derzeitige Wirtschaftslage zeichnet sich
vor allem durch die niedrige Inflationsrate
von 2,76% (Stand: April 2018)3 sowie ei-
nem niedrigen Zinssatz von 6,5% aus®. Seit
2017 setzt ein starker Desinflationsprozess
ein, der bis heute zu einem Riickgang der
Inflation auf ein historisch niedriges Niveau
fihrt. Durch die sehr langsame Erholung
von der Wirtschaftskrise in den Jahren
2015-2016 steigen auch die Preise nur sehr
schleppend an. Zusatzlich fiihren Rekord-
ernten zu einer Senkung der Nahrungsmit-
telpreise und eine Arbeitslosigkeitsrate von
13,1%

stabil®>. Infolge der historisch niedrigen In-

halt das allgemeine Preisniveau

flation setzt die brasilianische Zentralbank

den Leitzins Selic von urspriinglich 14,25%

® https://data.oecd.org/price/inflation-cpi.htm
4 https://countryeconomy.com/key-rates/brazil

5 https://www.wsj.com/articles/brazils-central-bank-
keeps-key-rate-steady-for-first-time-in-13-meetings-
1526506341
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im Jahr 2016 auf zunachst 7% in 2017 und
nun auf 6,5%*. Das weitere Zinsniveau wird
stark von den Schwankungen des US-
Dollars abhangen und kénnte durch die Ab-
hangigkeit der brasilianischen Wirtschaft
von amerikanischen Industriegiitern in Zu-
kunft betrachtlich schwanken. Bereits von
Marz auf Mai 2018 hat die brasilianische
Wahrung Real etwa 10% an Wert gegen-
Uber dem US-Dollar verloren®. Laut Exper-
ten wird die zukinftige Zinssatzpolitik vor
allem von den Reformvorhaben der nachs-
ten Regierung nach den Superwahlen im
Oktober 2018 abhangen.

Brasiliens Industrieproduktion sowie das ak-
tuelle Investitionsprogram ,Programa de
Parceiras de Investimentos (PPI)" tragen
derzeit zusatzlich zu einer weiteren Verbes-
serung der Wirtschaftslage bei. Durch die
niedrigen Inflations- und Zinsraten konnte
sich der brasilianische Industriesektor erho-
len und im Januar 2018 Uber 5,8% vergli-
chen zum Vorjahr wachsen®. Trotz alledem
sank die Industriewachstumsrate zuletzt auf
1,3% im April 20185, Hinter diesen starken
Schwankungen steckt ein grobes strukturel-
les Problem der Wirtschaft. Brasilien gehort
zu den Landern mit den niedrigsten Investi-
tionsquoten (16% des BIP), was vor allem
auf die hohe politische und wirtschaftliche
Unsicherheit zuriickzufiihren ist®. Zusatzlich
flhren der schwache AuBenhandel, der
durch protektionistische MaBnahmen stark
eingeschrankt ist, sowie ein mangelnder Fo-
kus auf der AuBenwirtschaftspolitik zu wei-
teren Hirden auf dem Weg zu einem nach-
haltigen Wirtschaftswachstum. Vor allem
jedoch werden die niedrige Produktivitat
und schwache Wettbewerbsfahigkeit eine
entscheidende Rolle spielen, um die brasili-
anische Wirtschaft fir die zukinftigen Her-
ausforderungen fit zu machen. Wahrend die
Produktivitdtssteigerung des Landes in den
Jahren 2001-2013 im Durschnitt 1,6% be-

® https://tradingeconomics.com/brazil/industrial-
production

trug, hatten andere ,emerging markets" wie
beispielsweise China, Wachstumsraten von
etwa 9%’. Erschwerend kommt hinzu, dass
2/3 des Wachstums nicht etwa auf eine ge-
steigerte Produktivitdt, sondern auf ein
Wachstum im Arbeitsmarkt zurickzufiihren

sind.

Herausforderungen fiir die brasiliani-
sche Wirtschaft

Starkes Wirtschaftswachstum und die Bil-
dung einer soliden Mittelschicht haben Bra-
silien in den letzten zwei Dekaden zu einem
wichtigen globalen Akteur gemacht. Trotz
der Rezession in den vergangen Jahren
konnte sich Brasilien durch glinstige demo-
grafische Entwicklungen und &uBere Rah-
menbedingungen sowie durch einen starken
Zuwachs an privatem und 6ffentlichem Kon-
sum im Kontext eines soliden Beschafti-
gungswachstums positiv entwickeln. Ein be-
lebter Arbeitsmarkt gekoppelt mit einer
Verbesserung des Zugangs zu Bildung und
umfangreichen BildungsmaBnahmen erlaub-
ten Millionen von Brasilianern einen Aufstieg
in die Mittelsicht und die damit einherge-
hende Verbesserung der individuellen Le-
bensbedingungen. Etwa 25 Millionen Brasili-
aner konnten seit 2003 der Armut entflie-
hen, wodurch das Land einen betrachtlichen
Sprung nach vorne getatigt hat. Dennoch
steht Brasilien nicht zuletzt durch die bevor-
stehenden Wahlen im Oktober 2018 vor

groBen Herausforderungen.

Fokussierend auf der wirtschaftlichen Situa-
tion des Landes kénnen laut dem im Febru-
ar 2018 veroffentlichten OECD-Bericht die
folgenden vier Bereiche als zukilinftige Her-
ausforderungen und Risiken identifiziert
werden: (1) Verbesserung von makrodko-
nomischen Kennzahlen und der wirtschafts-
politischen Steuerung, (2) Anhebung der

Investitionsrate, (3) Forderung einer inten-

’http://www.worldbank.org/en/news/feature/2016/08
/24/brazil-increase-productivity-share-prosperity
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siveren Integration in den Weltmarkt, (4)

Starkung eines ,griinen® Wachstums®.

(1) Verbesserung von makrodkonomischen
Kennzahlen & wirtschaftspolitische Steue-

rung:

Seit 2014 hat sich die Fiskalsituation des
Landes substanziell verschlechtert. Dies ist
vor allem durch erhdhte Staatsausgaben
sowie eine Starkung des Dollars gegenuber
dem Real zu erkléren. Im Dezember 2016
hat der brasilianische Senat der von Prasi-
dent Temer vorgelegten Verfassungsdande-
rung PEC 55 zugestimmt, durch die die
Staatsausgaben fir die kommenden neun
bzw. zwanzig Jahre eingefroren werden.
Dies bedeutet, dass der Bundeshaushalt bis
hin zum Jahr 2038 nur im Rahmen des In-
flationsausgleichs wachsen, nicht jedoch mit
dem Bevoélkerungswachstum mitziehen
wird. Die Regierung argumentiert damit,
dass der Haushalt dringend saniert werden
muss, um das Vertrauen der internationalen
Investoren wiederzugewinnen. Kritiker hin-
gegen beflirchten eine splrbare Verschlech-
terung im Sozial-, Gesundheits- und Bil-
dungsbereich und Einschnitte bis zu 40%
sowie eine Verringerung des Mindestlohns®.
Laut OECD wére ein BIP-Uberschuss von
etwa 2% notwendig, um die Staatsver-
schuldung langfristig zu stabilisieren®. Au-
Berdem sieht der Bericht vor allem eine un-
abhangigere Rolle der brasilianischen Zent-
ralbank als eine essentielle Voraussetzung,
um die Geldmarktpolitik effizienter und ziel-
gerichteter zu gestalten. Eine groBe Hirde
hierbei ist die schwierige Konsensfindung in
der brasilianischen Politik. Ohne systemati-
sche Kontrollen und ein korruptfreies 6ffent-
liches Auftragswesen wird vor allem der 6f-
fentliche Sektor weiterhin unter einer ineffi-

zienten Amtsfiihrung leiden missen.

8 OECD Economic Surveys Brazil Februar 2018

https://brasil.elpais.com/brasil/2016/10/10/politica/1
476125574_221053.html

(2) Anhebung der Investitionsrate:

Brasiliens Geschéaftsumfeld ist stark gepragt
durch hohe Steuerkonformitatskosten und
Kapitalkosten sowie groBe Verwaltungslas-
ten, die die Anlageertrage und Attraktivitat
des Landes deutlich reduzieren. Gleichzeitig
fuhrt die geringe Konkurrenz in vielen Bran-
chen zu einer fehlenden und oftmals subop-
timalen Aufteilung von Ressourcen. Der
OECD-Bericht rat vor allem zu einer Konso-
lidierung der verschiedenen Mehrwertsteu-
ern auf Bundes- und Landesebene in eine
einheitliche Mehrwertsteuer. Derzeit variiert
die Mwst. (,ICMS - Imposto sobre cir-
culagdo de mercadorias e servigos) von 0%
bis hin zu 35% von Bundestaat zu Bunde-
staat'®. Eine weitere Hiirde im Bestreben ei-
ner Anhebung der Investitionsrate von der-
zeit 16% des BIP ist der Vergabeprozess
von langfristigen Krediten durch die natio-
nale Entwicklungsbank BNDES. Durch die
Dominanz der BNDES ist der Wettbewerb im
Bereich der privaten Investitionsfinanzie-
rung verzerrt und behindert die Entstehung
eines freien und belebten Investitionssek-
tors. Zusatzlich fuhrt eine schwache Pro-
jektstruktur und mangelnde Organisation zu
geringer privatwirtschaftlicher Teilnahme an
gréBeren Offentlichen Infrastrukturprojek-
ten. Um den zuvor genannten Herausforde-
rungen erfolgreich zu begegnen, wird Brasi-
lien vor allem eine Umstrukturierung des
Abgaben- und Steuersystems bendétigen, die
gekoppelt mit einer effizienteren Arbeitswei-

se der Behorden einhergehen muss.

(3) Forderung einer intensiveren Integration

in den Weltmarkt:

Exporte und Importe machen insgesamt le-
diglich ein Viertel des brasilianischen BIPs
aus. Damit ist Brasilien signifikant weniger
in internationale Handelsstréme integriert

als andere Schwellenlander mit einer ver-

0 https://en.portal.santandertrade.com/establish-
overseas/brazil/tax-system#consumption
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gleichbaren GréBe. Dies ist vor allem ein
Resultat der jahrzehntelangen Binnenorien-
tierung Brasiliens. Das Land belegt derzeit
Platz 125 von 190 Landern in dem von der
Weltbank publizierten ,Ease of doing busi-
ness" Messungen'!. Internationale Unter-
nehmen sehen vor allem die hohen Zdlle,
ein schwer durchschaubares Zollsystem,
hohe Abgabenquoten und ein Uberlastetes
Justizwesen als Barrieren in den brasiliani-
schen Markt. Gleichzeitig versucht man von
brasilianischer Seite vor allem durch den
»~Plano Brasil Maior® Anreize flUr nationale
Produzenten zu schaffen, indem man ihnen
groBe Steuererleichterungen in Aussicht
stellt sowie hohe Zdélle und Mindestquoten
fir eine lokale Wertschépfung (,Buy Brazil"-
Programm) von internationalen Unterneh-
men fordert. Die OECD sieht vor allem
durch niedrigere Zélle und den Wegfall von
einer verpflichtenden lokalen Wertschop-
fungsquote eine Moglichkeit, die brasiliani-
sche Wirtschaft in die globalen Markte bes-
ser zu integrieren. Zusatzlich wird ein um-
fassendes Trainings- und Weiterbildungs-
programm fir kinftige Umstrukturierungen
von groBer Bedeutung sein. Durch solche
staatlich-finanzierten Programme kdnnte es
mit tatkraftiger Unterstitzung der Politik
gelingen, dem Land zu einer besseren In-

tegrierung in den Weltmarkt zu verhelfen.

(4) Starkung eines ,grinen®™ Wachstums:

Brasilien hat bei der Reduzierung seiner

Treibhausgasemissionen  deutliche  Fort-
schritte gemacht und ist auf gutem Weg,
sein Reduktionsziel von -40% des CO2-
AusstoBes bis 2020 zu erreichen®. Der gréB-
te Teil dieser Verringerung ist auf einen
Rickgang der Entwaldung von 82% in den
Jahren 2004-2014 zuriickzufiihren®. Griinde
fur die Fortschritte umfassen die Tatsache,
dass weite Naturflachen speziellen Schutz

erhalten haben sowie die Verbesserung der

http://espanol.doingbusiness.org/~/media/WBG/Doi
ngBusiness/Documents/Annual-
Reports/English/DB2018-Full-Report.pdf

Strafverfolgung durch die Implementierung
eines neuen Waldgesetzes im Jahr 2012
(Satellitenbilder werden seit jeher zur Be-
weisaufnahme genutzt). Die Biodiversitat
der natlrlichen Ressourcen Brasiliens, ein-
schlieBlich des Amazonasregenwaldes, hal-
ten groBe Chancen und Potenzial bereit, um
das Wirtschaftswachstum anzukurbeln und
eine bessere soziale Eingliederung des be-
nachteiligten Nordens Brasiliens zu erzielen.
Eine nachhaltige Nutzung dieser nattrlichen
Ressourcen ist entscheidend, um den Men-
schen in der Region zu helfen, ihr volles Po-
tenzial auszuschdpfen. Obwohl bereits 44%
der Energieversorgung aus erneuerbaren
Quellen stammt, steigen die Treibhausgas-
Emissionen vor allem in den Bereichen
Transport und Landwirtschaft weiter an®.
Neuste Daten zeigen, dass sowohl in den
Jahren 2015 als auch 2016 eine CO2-
Erh6hung von 24% bzw. 29% stattgefunden
hat®. Laut OECD kénnte eine Erhéhung der
Steuern auf fossilen Brennstoffen dazu bei-
tragen, den jungsten Anstieg der CO2-

Emissionen wieder umzukehren.

Fazit

Schwache Konsumnachfrage, verlorenes
Vertrauen internationaler Investoren, lang-
sames Wachstum und ein immer weniger
attraktives externes Umfeld werden sicher-
lich dazu beitragen, dass das Thema Wirt-
schaft auch nach den Superwahlen im Ok-
tober 2018 eine hohe Prioritat auf der brasi-
lianischen Agenda einnehmen wird. Makro-
6konomische Faktoren scheinen klare Hin-
weise darauf zu geben, dass zumindest vor-
ldufig die Rezession Uberwunden wurde. Je-
doch steht die brasilianische Wirtschaft
durch ihre groben strukturellen Probleme
zunehmend unter Druck. Die herrschende
politische Unsicherheit, die weitverbreitete
Korruption auf allen Ebenen sowie die zu-
nehmende Gewalt und Gefdhrdung der of-
fentlichen Sicherheit werden auch in Zu-
kunft die Wirtschaft negativ beeinflussen.

Das Risiko besteht, dass die prekare und in-
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effektive Durchfiihrung von geplanten MaB-
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. das Land langfristig zu stabilisieren und zu-
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rick auf die internationale Blhne der

www.kas.de/brasilien ~emerging markets" zu bringen.
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