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Brasilien: Konsolidierung wegen Wahlen aufgeschoben

Der deutliche Wachstumsriickgang 2022 kommt fiir den Prasidenten im Wahljahr zur Unzeit. Ein
umfangreiches Sozialprogramm soll das Blatt wenden, auch wenn das fiir Inflationsdruck sorgt.

Auf eine robuste Erholung von der Pandemie mit einem Wachstum von 5,3 % folgt 2022 eine kraftige Abkiihlung
auf 2,2 %. Dank des guten Vorankommens der Impfkampagne kann der Dienstleistungssektor wieder fast unein-
geschrankt agieren. Bereits Ende Oktober 2021 hatten drei Viertel der Brasilianer mindestens eine Dosis eines
Covid-19-Impfstoffes erhalten.

Da horen die positiven Nachrich-

ten aber schon auf. Die im Spit- Hohe Impfquote in Brasilien erméglicht Kontrolle der Pandemie
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AuBerdem sorgt der Wahlkalen-
der dafiir, dass wachstumsfor-
dernde Strukturreformen aus-
bleiben. Zwar gab es 2021 ge-
wisse Fortschritte bei den Priva-
tisierungen (u.a. beschlossene
Teilprivatisierung des staatlichen Stromkonzerns Eletrobras, Privatisierungsprozess der Post). Handelsliberalisie-
rungen sowie eine Reform des 6ffentlichen Sektors werden aber nicht vorankommen.
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Die Inflation wird 2022 mit 5,2 % deutlich Uiber dem Zielwert von 3,5 % bleiben. Die bisherigen Zinserh6hungen
der Notenbank konnten die Inflationserwartungen nur teilweise verankern. Fiir Anfang 2022 ist eine weitere Anhe-
bung des Leitzinses Selic absehbar. Sollten im Vorfeld der Prasidentschaftswahlen im Oktober Turbulenzen an den
Finanzmarkten aufkommen, wird die Zentralbank
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ihre restriktive Geldpolitik verschérfen, auch wenn BIP, real %o Vi 41 53 22 2.4
dies die ohnehin schwdchelnde Konjunktur zusatz- Inflationsrate % gg. Vj. 32 7.0 52 38
lich belastet. Arbeitslosenquote % 15,7 12,0 9,7 9,2
Budgetsaldo % des BIP -15,8 -6,0 5,4 -5,0
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dent Bolsonaro jlingst ein umfangreiches Sozialprogramm fiir armere Bevélkerungsschichten im Umfang von 30
Mrd. Real aufgelegt, das das bisherige ,,Bolsa Familia“-System ersetzen soll. Die von der Verfassung vorgegebene
Begrenzung des Ausgabenanstiegs auf die Inflationsrate
wird wohl erneut mit Zustimmung des Kongresses umgan-
gen. Die notwendige Haushaltskonsolidierung angesichts
hoher Verschuldung und Belastung durch Zinszahlungen
diirfte daher erst ab 2023 auf die Agenda kommen. Die ex-
pansive Fiskalpolitik wird somit eher fir Inflationsdruck und
erhdhte Marktvolatilitdt sorgen als dass sie die Konjunktur

“Bolsonaro ist kein populistischer
Prdisident, er ist ein populérer

Prdsident”
Wirtschaftsminister Guedes 2021

nennenswert stiitzt.

Die Popularitdt Bolsonaros wird sich vermutlich durch das neue Sozialprogramm sowie eine steigende Impfabde-

ckung bis zur Wahl verbessern. Auch favorisiert die Wirtschaft seine Kandidatur, wahrend sie die starkeren staatli-
chen Eingriffe des linken Gegenkandidaten und ehemaligen Prasidenten Lula furchtet. Selbst wenn die Meinungs-
umfragen derzeit noch fiir einen Sieq fur Lula sprechen, ist der Amtsinhaber langst noch nicht aus dem Rennen.

Patrick Heinisch
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Disclaimer

Die Publikation ist mit groRter Sorgfalt
bearbeitet worden. Sie enthdlt jedoch le-
diglich unverbindliche Analysen und
Prognosen zu den gegenwartigen und zu-
kiinftigen Marktverhdltnissen. Die Anga-
ben beruhen auf Quellen, die wir fiir zu-
verldssig halten, fiir deren Richtigkeit,
Vollstandigkeit oder Aktualitat wir aber
keine Gewdhr tibernehmen kénnen. Samt-
liche in dieser Publikation getroffenen
Angaben dienen der Information. Sie diir-
fen nicht als Angebot oder Empfehlung
fur Anlageentscheidungen verstanden
werden.

Hier konnen Sie sich fiir unsere Newsletter anmelden:
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