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SÜDAFRIKA

Die antizipierte Wachstumsbeschleunigung hat sich infolge der weltweiten Konjunkturabschwächung 
und einer Streikwelle verzögert. Das Wachstum dürfte 2012 2,6% betragen, was unter der Potenzialrate 
liegt, es wird den Projektionen zufolge jedoch 2013 auf 3,2% und 2014 auf 4% ansteigen. Die Kerninflation 
wird durch die beträchtlichen Kapazitätsüberhänge gedämpft werden, die jüngste Erhöhung der 
Nahrungsmittelpreise wird aber voraussichtlich zu einem vorübergehenden Anstieg der Gesamtinflation 
führen. Das schwache Exportvolumen und die sich verschlechternden Terms of Trade haben in diesem 
Jahr zu einer Ausweitung des Leistungsbilanzdefizits geführt und werden es im Zeitraum 2013-2014 
auf etwa 6% des BIP steigen lassen.

Die Regierung sollte das strukturelle Haushaltsdefizit weiter reduzieren, dabei jedoch das 
Wirken der automatischen Stabilisatoren zulassen, falls das Wachstum langsamer ausfällt als 
erwartet. Die Geldpolitik sollte genutzt werden, um kurzfristige Impulse zu geben; denn es gibt 
noch Spielraum für eine weitere Lockerung der Geldpolitik, ohne dass die Inflation dadurch den 
Zielkorridor verlassen würde. Um die Beschäftigung dauerhaft zu erhöhen, ist eine Kombination aus 
wettbewerbsfreundlichen Produktmarktreformen, besseren Bildungs- und Ausbildungsmöglichkeiten 
und aktiver Arbeitsmarktpolitik erforderlich.

Die Erholung verläuft 
weiterhin schleppend

Die Entwicklung der Wirtschaftstätigkeit ist weiterhin enttäuschend, und das 
Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Produktion verharrt 2012 das fünfte Jahr 
in Folge unter der Potenzialrate. Die Erholung wird vor dem Hintergrund einer im 
Verhältnis zu den Einkommen weiterhin hohen Verschuldung der privaten Haushalte 
und eines eingetrübten Geschäfts- und Konsumklimas durch den Schuldenabbau 
im Privatsektor sowie durch das langsame Wachstum der Auslandsnachfrage 
gebremst. Darüber hinaus hat eine Welle wilder Streiks, die im dritten Quartal 
2012 im Bergbausektor begann und sich anschließend ausweitete, offenbar zu 
erheblichen Einbußen in der gesamtwirtschaftlichen Produktion geführt.

Die Kerninflation ist 
unter Kontrolle, das 
Leistungsbilanzdefizit 
weitet sich jedoch aus

Die Gesamtinflation wurde durch Schwankungen der internationalen 
Nahrungsmittel- und Kraftstoffpreise beeinflusst, die Kerninflation verharrte 
jedoch nahe an der Mitte des Zielkorridors. Das Tempo der Tariflohnerhöhungen 
hat nachgelassen, zumindest bis zum Ausbruch der wilden Streiks im
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SOUTH AFRICA

The anticipated acceleration in growth has been delayed by the global slowdown and a wave of
strikes. Growth is expected to be 2.6% in 2012, below potential, but is projected to pick up to 3.2% in
2013 and 4% in 2014. Core inflation will be contained by the large degree of slack in the economy,
although recent food price increases are expected to fuel a temporary rise in headline inflation. Weak
export volumes and the worsening terms of trade have widened the current account deficit this year
and will take it to around 6% of GDP in 2013-14.

The government should continue to reduce the structural budget deficit, but allow automatic
stabilisers to work in the event of slower-than-expected growth. Monetary policy should be used to
provide short-term stimulus; there is scope for further easing while staying within the inflation target
band. A combination of competition-friendly product market reforms, better education and training and
active labour market policies is needed to raise employment durably.

The recovery remains
sluggish

Economic activity has continued to disappoint, with output growth

below potential for a fifth consecutive year in 2012. The recovery has been

held back by private sector deleveraging, as household debt-to-income

ratios remain high while business and consumer confidence are weak,

and the slow growth of external demand. In addition, a wave of wildcat

strikes that began in the mining sector in the third quarter of 2012 and

subsequently spread appears to have had significant output costs.

Core inflation is under
control, but the external

deficit is rising

Headline inflation has been influenced by swings in international

food and fuel prices, but core inflation has stayed close to the middle of

the inflation target range. The pace of wage settlements has been

gradually easing, at least until the outbreak of the wildcat mining strikes,

when some large increases were granted to settle disputes. The global

South Africa

1. CPI excluding food and non-alcoholic beverages and petrol.
Note: Fiscal year (1 April-31 March) for government budget data.
Source: OECD estimates and projections, Statistics South Africa and National Treasury.

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888932744071

-9

-8

-7

-6

-5

-4

-3

-2

-1

0%

2008/09 2009/10 2010/11 2011/12 2012/13 2013/14

Consolidated government budget balance (% of GDP)
Cyclically-adjusted budget balance (% of potential GDP)

The structural budget deficit
is coming down gradually

2010 2011 2012
0

5

10

15

20

25

30

Y-o-y, %

Inflation target zone ceiling

Core inflation¹
Food
Petrol

Core inflation is well contained
despite commodity price fluctuations



3. ENTWICKLUNG IN AUSGEWÄHLTEN  NICHT-OECD-VOLKSWIRTSCHAFATEN

214 OECD-WIRTSCHAFTSAUSBLICK, AUSGABE 2012/2 © OECD 2012

Bergbausektor, nach dem z.T. hohe Lohnerhöhungen gewährt wurden, um 
die Arbeitskämpfe beizulegen. Die weltweite Konjunkturabschwächung hat 
sowohl das Wachstum des Exportvolumens beeinträchtigt als auch einen 
Preisrückgang bei Südafrikas wichtigsten Rohstoffexporten verursacht, so 
dass wieder ein großes Leistungsbilanzdefizit verzeichnet wird.

Der gedämpfte 
Inflationsdruck lässt 
darauf schließen, 
dass Spielraum für 
eine Lockerung der 
Geldpolitik besteht

In einer normalen Erholung würden die privaten Ausgaben, insbesondere 
die Privatinvestitionen, in diesem Stadium stark zunehmen, die Befürchtungen 
in Bezug auf die weltweite Konjunkturschwäche und ihre Auswirkungen auf 
Südafrika haben das Vertrauen jedoch untergraben. Der Spielraum für fiskalische 
Impulse ist angesichts des nach wie vor hohen strukturellen Haushaltsdefizits 
begrenzt. Die allmähliche Konsolidierung der Haushaltsposition muss in der Tat 
fortgesetzt werden, wenngleich das Wirken der automatischen Stabilisatoren 
zugelassen werden sollte, falls das Wachstum schwächer ausfällt als erwartet. 
In der Geldpolitik besteht trotz der Tatsache, dass die teilweise hohen 
Lohnabschlüsse zur Streikbeilegung im Bergbau voraussichtlich kurzfristig zu 
höheren Lohnforderungen in anderen Sektoren führen werden, noch Spielraum für 
Zinssenkungen, da die Kapazitätsüberhänge die Kerninflation dämpfen dürften.

Das Wachstum 
wird sich 2013-2014 
voraussichtlich nahe 
an seiner Potenzialrate 
bewegen

Das Wachstum der gesamtwirtschaftlichen Produktion wird den 
Projektionen zufolge in den nächsten zwei Jahren anziehen, wenn auch 
nicht so stark, als dass dadurch Inflationsdruck entstünde. Die Inflation wird 
voraussichtlich allmählich zurückgehen, wenngleich der jüngste Anstieg der 
internationalen Nahrungsmittelpreise kurzfristig zu einem Inflationsschub 
führen wird. Das Leistungsbilanzdefizit wird sich bei etwa 6% des BIP 
einpendeln, wobei sowohl die Exporte als auch die Importe im Jahr 2013 nur 
langsam steigen werden, bevor sie 2014 wieder stärker anziehen.

Die außen- und 
binnenwirtschaftlichen 
Abwärtsrisiken 
überwiegen

Eine Verschlechterung der internationalen Wirtschaftslage würde die 
Exportnachfrage, das Vertrauen im Inland und wahrscheinlich auch die 
Rohstoffpreise an den Weltmärkten schwächen. Sie könnte darüber hinaus die 
Kapitalzuflüsse beeinträchtigen, wobei dies allerdings auch den Rand schwächen 
und dadurch die außenwirtschaftlichen Ungleichgewichte eindämmen würde. 
Falls die wilden Streiks nach der jüngsten Welle wieder aufflammen und die 
politische Unsicherheit zunehmen sollte, dürften die Ergebnisse 2013 sowohl 
in Bezug auf die gesamtwirtschaftliche Produktion als auch hinsichtlich der 
Inflation schlechter ausfallen.
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slowdown has both undermined export volume growth and driven a

softening of South Africa’s key export commodity prices, resulting in a re-

emergence of large current account deficits.

Subdued inflation pressure
suggests room for
monetary easing

In a normal recovery, private spending, especially on investment,

would be rising strongly at this stage, but fears about global economic

weakness and its implications for South Africa have undermined

confidence. Scope for fiscal stimulus is limited, with a still-large structural

budget deficit. Indeed, the gradual consolidation of the fiscal position

needs to continue, although automatic stabilisers should be allowed to

play if growth is slower than expected. As to monetary policy, although

the large wage increases seen in some mining sector strike settlements

are likely to put some near-term upward pressure on wage demands in

other sectors, there is still margin to cut interest rates, as economic slack

should restrain core inflation.

Growth is expected to be
near potential in 2013-14

Output growth is projected to strengthen over the next two years,

although not by enough to generate inflationary pressures. Inflation is

projected to decline gradually, although recent rises in international food

prices will cause a near-term pick-up. The current account deficit will be

around 6 per cent of GDP, with exports and imports both growing slowly in

2013 before picking up more strongly in 2014.

External and domestic
downside risks

predominate

A worsening of the international economic environment would

weaken export demand, domestic confidence and probably global

commodity prices. It could also be disruptive for capital inflows, though

this at least would weaken the rand and thereby contain external

imbalances. If the recent wave of wildcat strikes revives and political

uncertainty increases, outcomes for both output and inflation would

probably be worse in 2013.

1 2 http://dx.doi.org/10.1787/888932745477

South Africa: Macroeconomic indicators

2010    2011    2012    2013    2014    

Real GDP growth 2.9    3.1    2.6    3.3    4.0    
Inflation 4.3    5.0    5.6    5.4    5.0    
Fiscal balance (per cent of GDP) -6.0    -5.2    -5.0    -4.7    -4.0    
Current account balance ($ billion) -10.2    -13.6    -22.2    -23.8    -26.5    
Current account balance (per cent of GDP) -2.8    -3.3    -5.7    -6.1    -6.2    

Source:  OECD Economic Outlook 92 database. 
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