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BRASILIEN
Das Wachstum wird 2019 und 2020 an Dynamik gewinnen, weil der private Konsum, 

gestützt auf die Verbesserungen am Arbeitsmarkt, zunimmt. Die sich belebende Kredit
vergabe und die nach dem Amtsantritt einer neuen Regierung gestiegene Planungssicher
heit werden die Konjunkturerholung stützen. Die politische Unsicherheit in Bezug auf 
die Umsetzung von Reformen ist nach wie vor groß und könnte die Erholung gefährden. 
Wenn die Unsicherheit abklingt und die Reformen wie angenommen voranschreiten, 
wird die Investitionstätigkeit jedoch anziehen.

Die Geldpolitik wird den Projektionen zufolge 2019 unter dem Einfluss der Konjunk
turbelebung gestrafft werden. Ohne weitreichende Ausgabenkürzungen bleibt die Nach
haltigkeit der öffentlichen Finanzen gefährdet, insbesondere aufgrund steigender Renten
ausgaben. Die neue Regierung steht vor der großen Herausforderung, einen politischen 
Konsens für eine Rentenreform herbeizuführen. Um ein kräftiges Wachstum zu sichern, 
sind weitere Anstrengungen zur Steigerung der Produktivität erforderlich, u.a. über eine 
engere Integration in die Weltwirtschaft.

Nach einer Schwächephase infolge von Transportstreiks zieht das Wachstum wieder an

Nach einer vorübergehenden streikbedingten Abschwächung scheint sich die Wachs
tumsdynamik unter dem Einfluss der zunehmenden Kreditvergabe zu beleben. Eine Neu
bewertung der Risiken an den internationalen Kapitalmärkten hat zu Kapitalabflüssen 
und einer Abwertung der Währung geführt, die geringe Auslandsverschuldung hat die 
Auswirkungen auf die Binnenwirtschaft jedoch begrenzt. Die Gesamtinflation und die Kern
inflation liegen unter den Zielvorgaben und die Zinssätze verharren auf einem niedrigen 
Niveau, was die Ausgaben der privaten Haushalte stützt. Das moderate Lohnwachstum 
und die – wenn auch nur allmähliche – Verbesserung der Arbeitsmarktlage erhöhen den 
privaten Konsum zusätzlich. Die Qualität der neu entstandenen Arbeitsplätze ist bisher 
jedoch gering, weil eine unverhältnismäßig hohe Zahl von Arbeitsplätzen im informellen 
Sektor geschaffen wurde.
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BRAZIL

Growth will gain momentum during 2019 and 2020 as private consumption,
supported by improvements in the labour market, will increase. Recovering credit and
greater policy certainty as a new administration takes office will buttress the recovery.
Political uncertainty around the implementation of reforms remains significant and
could derail the recovery, but if uncertainty fades and reforms advance as assumed,
investment will become stronger.

Monetary policy is projected to tighten during 2019 as the economy gathers
momentum. Without a major expenditure reduction, the sustainability of the fiscal
accounts remains at risk, especially due to rising pension spending. Building a political
consensus for a pension reform will be an important challenge for the incoming
administration. Maintaining strong growth will require further efforts to strengthen
productivity, including closer integration into the global economy.

After a temporary setback from a transport strike, the expansion continues

After a temporary strike-related setback, growth momentum appears to be

strengthening, supported by recovering credit flows. A repricing of risks in international

capital markets has led to capital outflows and a depreciation of the currency, but low

foreign debt exposure has limited the impact on the domestic economy. Inflation and core

inflation are below target and interest rates have remained low, supporting household

spending. Moderate wage growth and improvements in labour markets, though gradual,

are adding to private consumption. However, the composition of jobs created has been of

low quality so far, with a disproportionate number of jobs created in the informal sector.

Improving the quality of the public finances remains a priority

Gross public debt has risen to 77% of GDP and the primary balance of -1.2% of GDP

remains significantly below the estimated +2% required to stabilise public debt.

Brazil

1. Core inflation is defined as the average of the three core inflation measures published by the Central Bank of Brazil.
Source: Central Bank of Brazil; IBGE; and OECD Economic Outlook 104 database.

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888933876366
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Die Verbesserung der öffentlichen Finanzlage bleibt eine Priorität

Die Bruttostaatsverschuldung ist auf 77% des BIP gestiegen und der Primärsaldo von 
-1,2% des BIP liegt nach wie vor deutlich unter den geschätzten +2%, die erforderlich sind, 
um die Staatsverschuldung zu stabilisieren. Die in den vergangenen Jahren verzeichnete 

3. DEVELOPMENTS IN INDIVIDUAL OECD AND SELECTED NON-MEMBER ECONOMIES

OECD ECONOMIC OUTLOOK, VOLUME 2018 ISSUE 2 © OECD 201880

The deterioration of the fiscal accounts over the past years is mainly due to rising social

security expenditures and this trend is likely to continue without a reform of social

benefits, most notably old-age pensions.

A pension reform remains the key priority to ensure a stabilisation of public debt over

the medium term and maintain investor confidence in sound public finances and

Brazil: Demand, output and prices

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888933877487

Memorandum items

Source: 

Brazil

1. Accumulated over 12 months.
Source: Central Bank of Brazil; and National Treasury.

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888933876385

−12

−10

−8

−6

−4

−2

0

2

4

−12

−8

−4

0

4

2014 2015 2016 2017 2018

% of GDP                                                                                    
 Interest balance

 Primary balance

 Fiscal balance

Fiscal outcomes have improved gradually  
  after a significant deterioration

−200

−100

0

100

−250

−200

−150

−100

−50

0

50

100

150

2014 2015 2016 2017 2018

                                                                                  BRL billion
Primary balance

Primary balance: social security only

Primary balance: all other items

Pension expenditures have contributed to the
  deterioration of fiscal outcomes in the past¹ 

3. DEVELOPMENTS IN INDIVIDUAL OECD AND SELECTED NON-MEMBER ECONOMIES

OECD ECONOMIC OUTLOOK, VOLUME 2018 ISSUE 2 © OECD 201880

The deterioration of the fiscal accounts over the past years is mainly due to rising social

security expenditures and this trend is likely to continue without a reform of social

benefits, most notably old-age pensions.

A pension reform remains the key priority to ensure a stabilisation of public debt over

the medium term and maintain investor confidence in sound public finances and

Brazil: Demand, output and prices

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888933877487

Memorandum items

Source: 

Brazil

1. Accumulated over 12 months.
Source: Central Bank of Brazil; and National Treasury.

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888933876385

−12

−10

−8

−6

−4

−2

0

2

4

−12

−8

−4

0

4

2014 2015 2016 2017 2018

% of GDP                                                                                    
 Interest balance

 Primary balance

 Fiscal balance

Fiscal outcomes have improved gradually  
  after a significant deterioration

−200

−100

0

100

−250

−200

−150

−100

−50

0

50

100

150

2014 2015 2016 2017 2018

                                                                                  BRL billion
Primary balance

Primary balance: social security only

Primary balance: all other items

Pension expenditures have contributed to the
  deterioration of fiscal outcomes in the past¹ 



3. ENTWICKLUNG IN DEN EINZELNEN OECD- UND IN AUSGEWÄHLTEN NICHT-OECD-VOLKSWIRTSCHAFTEN

83OECD-WIRTSCHAFTSAUSBLICK, AUSGABE 2018/2 © OECD 2018

Verschlechterung der öffentlichen Finanzlage ist hauptsächlich auf steigende Sozialausgaben 
zurückzuführen und dieser Trend wird sich voraussichtlich fortsetzen, wenn die Sozial
leistungen, insbesondere die Altersrenten, nicht reformiert werden. 

Eine Rentenreform ist nach wie vor von entscheidender Bedeutung, um die Staatsver
schuldung mittelfristig zu stabilisieren und das Vertrauen der Anleger in die Solidität der 
öffentlichen Finanzen und der wirtschaftspolitischen Steuerung zu wahren. Die Anhebun
gen der Rentenausgaben haben dazu geführt, dass weniger Mittel für Sozialleistungen zur 
Bekämpfung von Ungleichheit und Armut zur Verfügung stehen, von denen Kinder und 
junge Menschen besonders stark betroffen sind. Der Mindestlohn, der als Untergrenze für 
die Rentenberechnung gilt, ist in den letzten Jahren stark gestiegen. Deshalb hat vor allem 
die Mittelschicht von steigenden Rentenleistungen profitiert, während die sehr effektiven 
Transferzahlungen an arme Haushalte stagnieren. Eine Begrenzung künftiger Renten
erhöhungen könnte es ermöglichen, mehr Sozialtransfers an die bedürftigsten Gruppen 
zu finanzieren und zugleich die Staatsfinanzen auf einen nachhaltigeren Pfad zu bringen. 

Eine Erhöhung der Einkommensgrenze, bis zu der Anspruch auf Geldleistungen aus  
dem Programm Bolsa Família besteht, auf das nur 0,5% des BIP entfallen, würde auch 
die Anreize für den Schulbesuch und Vorsorgeuntersuchungen erhöhen und dadurch 
die Ungleichheiten im Bildungs- und Gesundheitsbereich reduzieren. Der Abbau von 
Steuervergünstigungen und Kreditsubventionen für private Unternehmen, die einen 
fruchtbaren Boden für Korruption geschaffen haben, ohne in erkennbarer Weise zur Stei
gerung von Lebensqualität oder Produktivität beizutragen, sollten fortgesetzt werden. 

Zu den Politikmaßnahmen, die als Reaktion auf den jüngsten Streik der Lkw-Fahrer 
ergriffen wurden, gehörten eine Senkung der Dieselsteuer und eine Preisregulierung im 
Güterverkehr. Diese Maßnahmen sollten nach und nach zurückgenommen werden, da 
sie die Haushaltskonsolidierung beeinträchtigen, den Wettbewerb einschränken und die 
Exportwettbewerbsfähigkeit schwächen, indem sie in vielen anderen Sektoren die Vor
leistungspreise steigen lassen. Die Dieselsteuer war bereits niedriger als die Benzinsteuer, 
obwohl aus ökologischen Gründen das Gegenteil sinnvoll wäre. Da die CO2-Intensität der 
Volkswirtschaft in letzter Zeit gestiegen ist, sollten die Steuern auf fossile Energieträger 
erhöht und nicht gesenkt werden. Außerdem sind die armen Bevölkerungsgruppen den 
negativen Gesundheitsfolgen der Luftverschmutzung am stärksten ausgesetzt.

Das Produktivitätswachstum wird langfristig der Hauptmotor des Wachstums sein. 
Deshalb muss in vielen Sektoren der Wettbewerb gestärkt werden, um die Allokation 
von Arbeit und Kapital zugunsten von Tätigkeiten mit starkem Potenzial zu fördern. Eine 
stärkere Einbindung in die Weltwirtschaft würde sich effizienzsteigernd auswirken, weil 
mehr Unternehmen internationalem Wettbewerb ausgesetzt wären und sich der Zugang zu 
kostengünstigeren Vorleistungen und Investitionsgütern verbessern würde. Die Effizienz 
ließe sich auch steigern, indem binnenwirtschaftliche Marktzutrittsschranken abgebaut  
und Maßnahmen zur Kostenreduzierung umgesetzt werden. Dazu gehören eine Verringe
rung des an Steuervorschriften geknüpften Erfüllungsaufwands und eine Verbesserung 
der Vertragsdurchsetzung. Eine grundlegende Überarbeitung des fragmentierten Systems 
der indirekten Besteuerung mit dem Ziel, eine einheitliche Mehrwertsteuer zu schaffen, 
könnte die Wettbewerbsfähigkeit der Unternehmen im ganzen Land erhöhen.

Das Wachstum wird den Projektionen zufolge zunehmen

Das Wachstum wird den Projektionen zufolge 2019 und 2020 zunehmen, da die nied
rige Inflation, das moderate Lohnwachstum und die sinkende Arbeitslosigkeit für einen 
kräftigeren privaten Konsum sorgen und die Reformfortschritte Investitionsanreize schaffen. 
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