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Die bevélkerungsstarkste Volkswirt-
schaft Sidamerikas befindet sich in ei-
ner tiefen Rezession. Im Zweijahreszeit-
raum 2015/2016 wird das reale Bruttoin-
landsprodukt voraussichtlich um insge-
samt rd. 7,5 % schrumpfen. Der Petro-
bras-Skandal und das Amtsenthebungs-
verfahren gegen Prasidentin Rousseff
haben das Land auch wirtschaftspoli-
tisch gelahmt und die Inflation liegt deut-
lich iber dem von der Zentralbank an-
gestrebten Zielwert. Angesichts dessen
ist die schlechte Stimmung unter Kon-
sumenten und Unternehmen nur zu gut
nachzuvollziehen.

Sinkende Investitionen

Vor allem die sinkenden Bruttoanlagein-
vestitionen belasten seit dem zweiten
Quartal 2014 das Wachstum. Zuletzt
sind sie real um 18 % im Vorjahresver-
gleich zurlickgegangen. Parallel dazu
verschlechterten sich auch die Erwar-
tungen des Bausektors Uber neue Infra-
strukturauftrage. Dies ist umso dramati-
scher als die mangelhafte Infrastruktur
ein gravierendes Strukturproblem dar-
stellt. Dies spiegelt sich in Platz 74 von
144 Landern bei der Bewertung der In-
frastruktur im Rahmen des Global Com-
petitiveness Index wider.

Grafik 1: Konjunkturelle Situation
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Wirtschaftlicher Impuls durch Olym-
pische Spiele unwahrscheinlich
Brasilien wird mit den Olympischen
Sommerspielen 2016 nach der Ful3ball-
weltmeisterschaft 2014 das zweite
sportliche GroRereignis innerhalb kiir-
zester Zeit ausrichten. Dabei wird es ei-
nes der sehr wenigen Lander seit dem
zweiten Weltkrieg sein, die Olympia im
Jahr einer Rezession beherbergen. Um-
so winschenswerter ware ein konjunk-
tureller Impuls aufgrund steigender In-
vestitionen oder zumindest hdherer Tou-
rismuseinnahmen. Allerdings erfillen
sich die Erwartungen positiver Effekte
durch die Austragung solcher Veranstal-
tungen i. d. R. nicht. Auch der in wis-
senschaftlichen Untersuchungen gefun-
dene positive Effekt fir Investitionen und
Wirtschaftswachstum aus der Bewer-
bung und dem Zuschlag fir die Olympi-
schen Spiele hilft Brasilien in seiner ge-
genwartigen Position wenig. Denn der
maximale Effekt hieraus manifestiert
sich i. d. R. funf Jahre vor dem eigentli-
chen Ereignis. Hinzu kommt, dass die
staatlichen Infrastrukturausgaben fur die
FuRball-WM 2014 und Olympia vergli-
chen mit den Ausgaben flr Transport-
infrastruktur des allgemeinen Pro-
gramms fir Wachstum und Beschafti-
gung sehr Gberschaubar ausfallen.

Grafik 2: Staatliche Investitionen in
Transportinfrastruktur
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Quelle: OECD, IBGE.

Hinweis: Dieses Papier gibt die Meinung der Autoren wieder und reprasentiert nicht notwendigerweise die Position der KfW.

Investitionsschwéche mit potenziell
langerfristigen Auswirkungen

Durch weniger Investitionen wachst der
Kapitalstock langsamer, was die langer-
fristigen Wachstumsaussichten schma-
lert. Auch der in neuen Investitionsgu-
tern enthaltene technische Fortschritt
verbreitet sich langsamer. Von staatli-
cher Seite ist ein erheblicher Impuls zur
Milderung der aktuellen Investitions-
schwache kaum zu erwarten. Die Ver-
schuldungs- und Budgetsituation zwingt
den Finanzminister zum Sparen. In der
Verfassung festgelegte Verknipfungen
zwischen Staatseinnahmen und -aus-
gaben lassen wenig Spielraum, sodass
sich diskretionare Investitionen flr rela-
tiv einfach und kurzfristig umzusetzende
Ausgabenkirzungen anbieten. Schon im
vergangenen Jahr sind die 6ffentlichen
Transportinfrastrukturinvestitionen um
rd. 30 % zuriickgegangen. Die private
Investitionstatigkeit wird anziehen, wenn
sich das Geschaftsklima nicht nur stabi-
lisiert, sondern die Geschaftsaussichten
der Unternehmen deutlich besser aus-
fallen. Eine Uberproportionale Erholung
der Investitionen insgesamt wird jeden-
falls derzeit in den kommenden Jahren
nicht erwartet, der IMF prognostiziert bis
zum Jahr 2021 eine konstante Investiti-
onsquote von 19 %. m

Grafik 3: Staatliche Schulden

(in Prozent des BIP)
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Quelle: Banco Central do Brazil.



