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Wirtschaftsausblick 2013: Stottert der belarussische Wachstumsmotor?

Belarus hat sich im Jahresverlauf 2012 vorrangig mit
den Auswirkungen der schweren Zahlungsbilanz-
und Wechselkurskrise des Vorjahres auseinanderset-
zen missen; dementsprechend stand die makroéko-
nomische Stabilisierung des Landes im Vordergrund.

Wahrend hierbei eine Reihe von Erfolgen, z.B. beim
Kampf gegen die Inflation sowie bei der Stabilisie-
rung des Leistungsbilanzdefizits zu verzeichnen wa-
ren, bleibt die Situation fragil. Die wirtschaftlichen
Aussichten fur 2013 sind daher eher verhalten. Die
Inflation wird von ihrem gegenwartigen Niveau von
etwa 25% nicht spurbar zuriickgehen und das reale
BIP-Wachstum wird mit 2,1% so niedrig wie lange
nicht mehr ausfallen.

Insbesondere der kontinuierliche Riickgang des BIP-
Wachstums in den letzten Jahren wirft Fragezeichen
beziiglich der Grenzen des bisher praktizierten
Wachstumsmodells auf. An einer neuen Wachs-
tumsstrategie, die mittels struktureller Reformen das
Produktivitatswachstum und die Wettbewerbsfahig-
keit der belarussischen Wirtschaft stimuliert, fihrt
aus unserer Sicht daher kein Weg vorbei.

Rickblick 2012

Das Jahr 2012 stand klar im Zeichen der Bewaltigung
der schweren Zahlungsbilanz- und Wechselkurskrise
des Vorjahres. Dementsprechend war die makrooko-
nomische Stabilisierung des Landes die vordringlichs-
te wirtschaftspolitische Zielsetzung. Hierbei konnte
eine Reihe von Erfolgen erzielt werden, wobei aller-
dings weiterhin signifikante Risiken verbleiben.

Die Inflation als groBtes wirtschaftliches und soziales
Problem konnte im Jahresverlauf deutlich reduziert
werden, was insbesondere auf eine restriktivere
Ausgestaltung der Geld- und Fiskalpolitik zurickzu-
fuhren war. Dies hat auch geholfen, die externe Lage
spurbar zu verbessern. Das Leistungsbilanzdefizit im
Verhaltnis zum BIP hat sich deutlich von den zwei-
stelligen Negativrekorden der Vorjahre verbessert.
Dazu hat auch die starke reale Abwertung Ende 2011
einen positiven Beitrag geleistet. Positiv ist auch der
Ubergang zu einem flexibleren Wechselkurs zu be-
werten, der insbesondere den Bestand an Devisen-
reserven auf gegenwartig 8,2 Mrd. USD und damit
etwa zwei Monate Importdeckung stabilisiert hat.
Hatte der belarussische Rubel in der ersten Jahres-
halfte noch leicht aufgewertet, so begann ab dem
Sommer 2012 ein gradueller Abwertungsprozess, in
dessen Verlauf der Rubel knapp 6% an Wert gegen-
iber dem US-Dollar verlor.

Verhaltene Aussichten fir 2013

Die folgende Tabelle gibt einen Uberblick Gber die
Entwicklung der wichtigsten wirtschaftlichen Indika-
toren und unseren Ausblick fir 2013:

Ausgewdhlte makrookonomische Indikatoren 2011-2013

2011 2012 2013
_Reales BIP-Wachstum, 53 25 21
in % ! ! !
Haushaltssaldo, )
in % vom BIP 24 b 2
Inflation,
in % im Jahresdurchschnitt 53’2 S A
Inflation,
in % zum Jahresende gy iyl 2250
Leistungsbilanzsaldo, ) ) )
in % vom BIP 3 39 >4
Auslandsverschuldung, 742 623 614
in % vom BIP ! ! !

Quelle: Nationale Statistikbehdrden und GET Belarus; “Schatzung; ““Prognose

Realwirtschaft/BIP: Im Vergleich zum Vorjahr wird
sich das reale BIP-Wachstum 2013 auf 2,1% ab-
schwdchen. Hatte 2012 noch die signifikante reale
Abwertung mitgeholfen, die Exportwirtschaft anzu-
kurbeln, wird sich dieser Effekt im kommenden Jahr
nicht wiederholen.

Offentliche Finanzen: Die Fiskalpolitik ist anhand der
ublichen Indikatoren (z.B. Haushaltssaldo) auf den
ersten Blick als sehr solide zu bezeichnen, auch
wenn in 2013 zum ersten Mal seit mehreren Jahren
wieder ein kleines Defizit zu erwarten ist (0,2% vom
BIP). Hierbei muss aber betont werden, dass auf-
grund umfassender quasi-fiskalischer Aktivitaten
(wie bspw. der staatlich gelenkten Kreditvergabe,
welche im Haushaltssaldo nicht erfasst wird) die
oben angegebenen Zahlen nur begrenzte Aussage-
kraft haben.

Inflation: Die Inflation ging 2012 kontinuierlich zu-
rick, und wird zum Jahresende bei geschatzten
25,0% liegen. Dieser positiv zu bewertende Riick-
gang wird sich im kommenden Jahr allerdings so
nicht weiter fortsetzen; wir erwarten zum Jahresen-
de 2013 eine ahnlich hohe Inflationsrate von 22,0%.
Grinde hierfur liegen u.a. im Fehlen einer klaren
geldpolitischen Strategie, was die Inflationserwar-
tungen negativ beeinflusst.

Leistungsbilanz: Auch die deutliche Verbesserung des
Leistungsbilanzsaldos 2012 wird sich im kommenden
Jahr nicht fortsetzen. Hier erwarten wir fir das
kommende Jahr ein Defizit von 5,4% vom BIP, nach
3,9% in diesem Jahr. Die oben angesprochenen,
auslaufenden Effekte der starken Abwertung Ende
2011 spielen hierfiir eine Rolle, aber auch ein zu
erwartender Riickgang der Exporte von Olprodukten.
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Auslandsverschuldung: Positiv ist zu bewerten, dass
die im Krisenjahr 2011 stark angestiegene externe
Verschuldung langsam zurlckgeht. Sie wird im
ndchsten Jahr 61,4% vom BIP betragen, nach 62,3%
in 2012.

Kurzfristige Prognoserisiken

Die oben beschriebenen Prognosen fir 2013 unter-
liegen nattrlich gewissen Risiken, da sowohl die
interne als auch die externe dkonomische Situation
mit Unsicherheit behaftet sind. Die Unsicherheit im
externen Umfeld resultiert neben der Eurokrise und
der Abschwachung des globalen Wachstums aber
auch aus dem Verhdltnis zu Russland. So zeigte
bspw. der Streit um den zollfreien Export von Lose-
mitteln, dass auch dieses nicht immer frei von Kon-
flikten ist.

Auch im Inland sind Risiken zu verzeichnen. Eine
zentrale Rolle wird hierbei spielen, ob es zu einer
Fortsetzung der teils massiven und nicht stabilitats-
gerechten Lohnsteigerungen kommt, die insbeson-
dere vor den Parlamentswahlen im September 2012
erfolgten. Das offiziell verkiindete BIP-Wachstums-
ziel von 8,5% fir 2013 ist in diesem Kontext, und
vor dem Hintergrund unserer bedeutend niedrigeren
Prognose ebenfalls kritisch zu sehen. Hier besteht
die Gefahr, dass die Entscheidungstrager erneut der
Versuchung verfallen konnten, kurzfristiges Wachs-
tum zu Lasten mittelfristiger makrookonomischer
Stabilitat anzustreben.

Gradueller Riickgang des Wirtschaftswachstums

Ein weiterer Trend, der sich in den Statistiken ab-
zeichnet, mahnt zur Besorgnis: So ist seit 2010 ein
kontinuierlicher Riickgang des BIP-Wachstums zu
konstatieren; von respektablen 7,7% in 2010 auf
vorrausichtlich nur noch 2,1% in 2013. Die zwei
Wirtschaftskrisen in den Jahren 2009 - 2011 haben
hier anscheinend deutliche Spuren hinterlassen.

StoRt die belarussische Wirtschaft, welche sich in der
letzten Dekade mit einem durchschnittlichen realen
BIP-Wachstum von etwa 8% p.a. dynamisch entwi-
ckelt hatte, damit an ihre Grenzen? Es sei hierbei
daran erinnert, dass die gegenwartig zu beobach-
tende makrodkonomische Stabilisierung eine not-
wendige, aber keine hinreichende Bedingung fir
nachhaltiges Wachstum ist. Insbesondere Strukturre-
formen in verschiedenen Bereichen der Wirtschaft
sind hierfir erforderlich; leider gibt es diesbeziglich
nur wenig Fortschritte. Diese Einschatzung wird auch
vom Internationalen Wahrungsfonds sowie der
Weltbank in ihren aktuellen Analysen geteilt, wobei
letztere von der Notwendigkeit einer neuen Wachs-
tumsstrategie spricht. Um einen dauerhaft héheren
Wachstumspfad zu erreichen, missen entsprechende
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Schritte zur Erhdhung der Produktivitat und Wettbe-
werbsfahigkeit unverziglich unternommen werden.
Deutlich verstarkte Privatisierungsanstrengungen,
eine Restrukturierung der bisher kaum reformierten
Staatsunternehmen, sowie eine Liberalisierung der
Markte fiir die Produktionsfaktoren Arbeit und Kapi-
tal sind in diesem Rahmen als konkrete Aktivitaten
Zu nennen.

Fazit

Das Jahr 2012 war durch einen makro6konomischen
Stabilisierungsprozess gepragt, der eine Reihe von
Erfolgen bei der Inflationsbekdmpfung sowie der
Verbesserung der externen Lage aufzuweisen hatte.
Der wirtschaftliche Ausblick fir 2013 muss hingegen
als verhalten beurteilt werden, und ist dariber hin-
aus mit einer Reihe von Risiken behaftet. Viel hangt
dabei vom weiteren Verhalten der Entscheidungstra-
ger ab, insbesondere beziiglich der Frage, ob die
wirtschaftspolitischen Lehren der Zahlungsbilanz-
und Wechselkurskrise 2011 richtig verstanden wur-
den.

Ein mittelfristiger, besorgniserregender Trend betrifft
den in den letzten Jahren zu beobachtenden gradu-
ellen Rickgang des BIP-Wachstums. Um dem Wachs-
tum der belarussischen Wirtschaft wieder neue Im-
pulse zu verleihen, erscheint es daher alternativlos,
weitreichende strukturelle Reformen zur nachhalti-
gen Erhéhung des Wachstumspotentials der belarus-
sischen Wirtschaft zu implementieren. Im Falle der
Untatigkeit konnte ansonsten eine wirtschaftliche
Stagnation drohen.

Autor
Robert Kirchner, kirchner@berlin-economics.com

Hinweis: Fiir eine ausfihrlichere Analyse verweisen wir auf
die aktuelle Ausgabe unserer Publikation ,Belarusian
Macroeconomic Forecast” vom Dezember 2012

Download unter: www.get-belarus.de
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Das German Economic Team Belarus (GET Belarus)
fohrt seit 2003 einen wirtschaftspolitischen Dialog
mit reformorientierten Entscheidungstragern der
belarussischen Regierung. Es wird im Rahmen des
TRANSFORM-Nachfolgeprogramms der Bundes-
regierung durch das Bundesministerium fir Wirt-
schaft und Technologie finanziert.
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