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in Kopf-an-Kopf-Rennen bei den

Prasidentschaftswahlen in Brasilien,

eine abgeschmetterte Verfassung in
Chile oder Massenproteste an vielen
Ecken: Es gibt in Lateinamerika derzeit fast
kein Land, in dem die Bevolkerung nicht
in Aufruhrist. Fir die Zukunft ist das alles
aber womdglich auch ein gutes Zeichen.
Denn ein Volk kann viel Positives

bewirken, wenn es sich wehrt.

Viele sidamerikanische Staaten bekom-
men derzeit noch aus einem anderen
Grund Ruckenwind: wegen des Klima-
wandels und der gestiegenen Energie-
preise. Lander wie Bolivien, Chile oder
Ecuador sind reich an Sonne, Wind und
Geothermie. Dadurch gibt es dort auch
fur die immer gefragtere Wasserstoffpro-
duktion wahre Eldorados. Viele unserer
Beitrage im neuen ExportManager
widmen sich dem geanderten Selbstver-
standnis ausgewahlter lateinamerikani-
scher Staaten.

Beim diesjahrigen ,Tag der Exportwelt-
meister” am 20. Oktober wird es ebenfalls
um Markte gehen, die man vielleicht vor
der Corona-Pandemie und dem Ukraine-
Krieg nicht auf dem Schirm hatte. Auf dass
sich in Frankfurt unsere Wege kreuzen.

Jorg Rieger
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rungen greifen auf Preiskontrollen zuriick, da Subventionen durch die
hohe Staatsverschuldung und steigende Zinssétze zu kostspielig sind.
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Viel sozialer
Sprengstoff in
Lateinamerika

In mehreren Landern kommt es
allen voran wegen steigender
Preise zu heftigen Protesten,
Streiks und StraBenblockaden.
Manche Regierungen

greifen auf Preiskontrollen
zurlck, da Subventionen durch
die hohe Staatsverschuldung
und steigende Zinssatze zu
kostspielig sind. Auch der Klima-
wandel und Umweltanliegen
fihren in der Region immer
haufiger zu Tumulten.

Karsten Koch
Country Manager,
Credendo

k.koch@credendo.com
www.credendo.com

Der Schein triigt: In Lindern wie Panama gab es vor allem in den Stadten zuletzt heftige Tumulte.

ach einer fast zweijahrigen Unter-
N brechung durch die Covid-19-Pan-

demie und daraus resultierender
Lockdown-MaBnahmen sind die Unruhen
in Lateinamerika eindeutig wieder auf
dem Vormarsch. In den vergangenen
Monaten kam es in mehreren Landern zu
(gewaltsamen) Protesten, Streiks und
StraBenblockaden, z.B. in Panama, Peru,
Haiti, Argentinien und Ecuador. Die
Region hat eindeutig einen ,heiBen” Win-
ter erlebt. Der sprunghafte Anstieg der
Preise, der in vielen Landern eine zwei-
stellige Inflationsrate zur Folge hat (siehe
Grafik 1, S. 4) und oftmals ein 15-Jahres-
Hoch erreicht, hat zu Unruhen gefiihrt.
Vor allem die laufend steigenden Energie-
und Lebensmittelkosten, die fiir die Men-

schen die bitterste Form der Inflation sind,
haben in Lateinamerika und anderen
Schwellenlandern auf der Welt Unruhen
ausgelost.

Das ist kaum verwunderlich. In solchen
Staaten, in denen Lebensmittel und Ener-
gie leicht 40% des Warenkorbs der Bevol-
kerung ausmachen (gegentber 15% in
Industrienationen), schlagen die héheren
Preise schnell durch. Ein weiterer Faktor ist
die jiingste Covid-19-Pandemie. Wissen-
schaftliche Untersuchungen deuten dar-
aufhin, dass politische Unruhen in der
Regel zwei Jahre nach Beginn einer typi-
schen Epidemie (wie der Corona-Aus-
bruch im Jahr 2020) ihren Hohepunkt
erreichen. Speziell in Lateinamerika ver-
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scharfen diese beiden Schocks die bereits
bestehenden Missstande wie das groBe
Wohlstandsgefalle, die hohen Kriminali-
tatsraten und die als hoch empfundene
Korruption. Auch der Klimawandel und
Umweltanliegen fiihren in Lateinamerika
immer haufiger zu Protesten.

Spielraum fiir Subventionen

Viele Regierungen in Stid- und Mittelame-
rika stehen unter dem Druck, die soziale
Unzufriedenheit durch Kraftstoff- und
Nahrungsmittelsubventionen und staatli-
che Beihilfen einzuddmmen. Positiv wirkt
sich aus, dass die meisten Regierungen
durch die Touristenankdinfte seit 2022 und
den wirtschaftlichen Aufschwung nach
der Aufhebung der Covid-19-Lockdowns
hohere Steuereinnahmen verzeichnen
konnten. Eine grof3e Rolle spielen fiir die
meisten Lander zudem Nahrungsmittelex-
porte, auf die im Durchschnitt ein Fiinftel
der Leistungsbilanzeinnahmen entfillt.
Die hoheren Nahrungsmittelpreise im ver-
gangenen Jahr haben einen gewissen
Spielraum fiir die Finanzierung von Kraft-
stoff- und Nahrungsmittelsubventionen
geschaffen, der jedoch nur von kurzer
Dauer sein konnte. Denn seit Juli sinken
die Nahrungsmittelpreise wieder.

Dariliber hinaus weist die Region, wie in
Grafik 2 dargestellt ist, eine relativ hohe
Staatsverschuldung im Verhaltnis zu den
Staatseinnahmen auf. Die Staatsver-
schuldung stieg 2020 stark an, da die

THEMEN @
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meisten Regierungen (mit Ausnahme
Mexikos) wahrend der Covid-19-Pande-
mie bei sinkenden o6ffentlichen Einnah-
men SozialschutzmafBnahmen anboten.
Ein zusatzliches Problem sind die stei-
genden Zinssatze aufgrund der anhal-
tenden weltweiten Straffung der Geld-
politik. Infolgedessen wird der Zugang
zu externer Finanzierung restriktiver und
teurer.

AuBBerdem wurden viele Investoren von
der Tatsache verunsichert, dass in zahlrei-
chen Landern wie erwdahnt Unruhen oder
groBere politische Unsicherheiten
herrschten (z.B. durch neue Prasidenten,
die sich gegen das Establishment stellen).
Das macht es schwieriger, auslandische
Investitionen anzuziehen. Darliber hinaus

Grafik 1: In vielen Léndern der Region liegt die Inflationsrate derzeit bei rund
10%, in einigen Staaten wie Argentinien aber noch viel hoher.

haben viele Volkswirtschaften unter Kapi-
talabfliissen gelitten. All diese Faktoren
erschweren die Fahigkeit einiger Lander,
ihren 6ffentlichen und externen Finanzie-
rungsbedarf zu decken, wahrend einige
Staaten auch nur Gber begrenzte inlandi-
sche Finanzierungsmittel verfiigen.

Mebhr staatliche Eingriffe

Ein sichtbarer Trend in Lateinamerika ist
die Forderung der Bevolkerung nach
einer groBeren Rolle des Staates in der
Wirtschaft. Infolgedessen greifen die
Regierungen zunehmend auf Instru-
mente wie Preiskontrollen (z.B. Panama,
Bolivien oder Argentinien) und Exportbe-
schrankungen zuriick, um den Preisdruck
im Inland zu verrin-
gern. Argentinien ver-
hangt bspw. regelma-
Big voribergehende
Ad-hoc-Exportverbote
und -quoten auf Agrar-
produkte.

Preiskontrollen kon-
nen jedoch die Renta-
bilitat von Unterneh-
men und das
wirtschaftliche Umfeld
insgesamt beeintrach-
tigen. Wenn solche
Kontrollen (iber einen
langeren Zeitraum
bestehen bleiben oder
dauerhaft werden,

©IMF, INDEC, ONEI, Credendo

kann es zu Engpas-
sen kommen, weil
verlustbringende
Unternehmen ihre
Produktion einstel-
len oder drosseln.
So kdnnen Versor-
gungsengpasse zu
neuen Unruhen
fihren. In diesem
Zusammenhang
nimmt auch der
Ressourcennatio-
nalismus zu (etwa
Lithium in Bolivien
und Mexiko) und es
kommt vermehrt
zu Anderungen bei 6ffentlichen Auftrigen
(z.B. in Honduras, Kolumbien und Mexiko)
oder zur Stornierung von Projekten nach
Protesten (v.a. dann, wenn Umweltfragen
eine Rolle spielen).

Weitere Unruhen sind wahrscheinlich

Eine Vorhersage, wo und wann der
nachste Aufstand stattfinden wird, ist
duBerst schwierig, da viele verschiedene
soziodkonomische Faktoren eine Rolle
spielen. Der starkste Indikator fur kiinftige
Instabilitat ist Untersuchungen zufolge
Instabilitat in der Vergangenheit. Das
Risiko von Unruhen ist viermal groBer,
wenn ein Land innerhalb der letzten sechs
Monate soziale Unruhen erlebt hat. Dari-
ber hinaus scheinen Unruhen fiir Ubertra-
gungseffekte anfillig zu sein. Okonomet-

Grafik 2: Das Missverhaltnis zwischen Staatsverschuldung und Staatseinnahmen
ist in lateinamerikanischen Landern mit rund 250% auf einem hohen Niveau.

rische Analysen zeigen, dass sich das
Risiko von Tumulten verdoppelt, wenn es
in einem Nachbarland kurz zuvor zu Auf-
standen gekommen ist.

Da die Inflation nach wie vor ansteigt,
Unruhen quer durch Lateinamerika auf-
treten und die Ursachen der Unruhen
nicht angegangen werden, ist die Wahr-
scheinlichkeit weiterer Tumulte in dieser
Region wie auch in der lGbrigen Welt
hoch. Die noch laufenden Prasident-
schaftswahlen in Brasilien konnten das
Land zum nachsten Krisenherd Stidame-
rikas machen, insb. falls der amtierende
Prasident Jair Bolsonaro in der Stichwahl
knapp verlieren sollte. «

Ausflihrliche Lédnderberichte finden Sie auf
der Seite www.credendo.com

THEMEN @
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,Brasilien hat den
am starksten
diversifizierten
Industriepark in
Sudamerika”

Coface-Volkswirtin Patricia Krause
spricht im Interview mit dem
,ExportManager” Uber Latein-
amerika als wichtigen Lieferanten
von Rohstoffen fur die EU, den
stark gestiegenen Handel mit
China und das Land, das auf dem
sidamerikanischen Kontinent
am meisten von der

Umstellung der Lieferketten
profitieren kdnnte.

Patricia Krause
Volkswirtin fiir Lateinamerika,
Coface

patricia.krause@coface.com
www.coface.de

au Krause, die Europdische Union
F wiirde gerne wieder mehr Einfluss in

Lateinamerika gewinnen. Spanien,
das in der zweiten Hidilfte des kommenden
Jahres den Vorsitz im EU-Rat libernimmt,
kénnte hier eine entscheidende Rolle spie-
len. Was sind die Hintergriinde fiir dieses
Vorhaben der EU?

Patricia Krause: Eigentlich war die
Zusammenarbeit zwischen der EU und
den lateinamerikanischen Staaten in der
Vergangenheit tatsdachlich enger. Zur Erin-
nerung: 2019 wurde nach 20-jahriger Ver-
handlungsdauer ein Handelsabkommen
zwischen der EU und der Binnenmarkt-
Organisation Mercosur geschlossen, der
Argentinien, Brasilien, Paraguay und Uru-
guay angehdren. Umweltbedenken in
vielen europdischen Staaten haben das
Abkommen zum Stillstand gebracht,
noch bevor es von den Gesetzgebern der
EU-Mitgliedstaaten genehmigt wurde.
Die derzeitige schwierige globale Lage,
einschlieBlich der wirtschaftlichen Aus-
wirkungen der russischen Invasion in der
Ukraine, kdnnte nun wieder eine Annahe-
rung zwischen der EU und Lateinamerika
begiinstigen. Denn die Region ist ein
wichtiger Produzent von Rohstoffen, ein-
schlieB3lich Energie und Lebensmittel. Die-
ser Umstand kénnte auch die Gesprache
mit dem Mercosur-Block wiederbeleben.

Die europdischen Ldnder, insb. Deutschland,
haben in den letzten Jahren Marktanteile in
Stidamerika verloren, China und andere
Staaten haben gewonnen. Woran liegt das?

In den vergangenen Jahren hat sich tat-
sachlich die Position insb. Chinas veran-
dert. China ist deutlich gewachsen, wah-
rend die EU praktisch stagnierte. Daher hat
der Handel zwischen Lateinamerika und
derVolksrepublik stark zugelegt, wobei der
Zuwachs Chinas auf Kosten anderer Markte
stattgefunden hat. Die noch immer hohen
Wachstumszahlen der chinesischen Wirt-
schaft generieren einen starken Nachfra-
geanstieg nach Rohstoffen aus Lateiname-
rika. Auf der Importseite werden wiederum
mittlerweile mehr chinesische Industriegu-
ter wie Elektronik, Maschinen und Auto-
mobilzubehoér nachgefragt.

Auf der anderen Seite haben viele europdii-
sche Hersteller nach wie vor grofSe produzie-
rende Niederlassungen auf dem Kontinent,
v.a. in Brasilien, etwa in Sdo Paulo. Wie ist
die Entwicklung hier?

Natirlich spielt Europa noch immer eine
wichtige Rolle, auch weil in Lateiname-
rika und der Karibik einige Uberseeterri-
torien Europas liegen. Daher ist es nicht
verwunderlich, dass laut der aktuellen
konsolidierten Daten fiir 2020 die Nieder-
lande mit einem Anteil von 15% das Land
mit dem gréBten Gesamtbestand an aus-
landischen Direktinvestitionen in Latein-

Chile ringt um eine neue Verfassung, nach dem Scheitern des Referendums braucht es einen neuen Anlauf.

THEMEN @
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amerika sind. Den zweiten Platz belegen
die Vereinigten Staaten mit 12% und Spa-
nien mit 9%. Dabei haben die Nieder-
lande ihre Position ausgebaut. Im Ver-
gleich zum Jahr 2016 lag der Anstieg bei
133%, wahrend die USA ihr Engagement
um 4% verringert haben und Spanien es
wiederum um 4% erhoht hat. Im Falle
Deutschlands beliefen sich die Investiti-
onsbestiande 2020 auf 42 Mrd USD
gegeniber 10 Mrd USD im Jahr 2016,
womit es 2020 der flinftgrof3te Investor in
der Region war und 2% der Direktinvesti-
tionsbestdande verantwortete.

Die ausldndischen Direktinvestitionen in
dieser Region sind also nach wie vor auf
einem hohen Niveau. Welche Regionen und
Branchen sind denn dabei am begehrtes-
ten?

Nach den Daten der Welthandels- und
Entwicklungskonferenz UNCTAD fir das
Jahr 2021 waren die beiden gréBten
Volkswirtschaften Lateinamerikas, Brasi-
lien und Mexiko, die Hauptempfanger
von auslandischen Direktinvestitionen in
der Region. Insgesamt erhielt Lateiname-
rika 134 Mrd USD an auslandischen Direkt-
investitionen, von denen 37% nach Brasi-
lien und 24% nach Mexiko flossen. Dies ist
natirlich auch der starken Wirtschafts-
kraft beider Lander geschuldet. Was die
Branchen betrifft, so profitierten in Brasi-
lien v.a. die Agrarindustrie, die Automo-
bilbranche sowie die Bereiche Elektronik,
Informationstechnologie und Finanz-
dienstleistungen. Im Falle Mexikos ver-

zeichnete die IT-Branche den gréB3ten
Zuwachs.

»Als wichtige Rohstoffproduktions-
region profitieren viele Ldnder von
den weiterhin hohen Rohstoffprei-
sen. Dies begiinstigt die in diesen
Branchen tdtigen Unternehmen, die
Exporte und die Staatseinnahmen.
Allerdings stehen die Ldnder auch
vor der Herausforderung eines star-
ken Inflationsanstiegs, der die Kauf-
kraft der Bevélkerung untergrdbt.”

Was sind die gréBten Vor- und Nachteile der
Volkswirtschaften in Lateinamerika in die-
sen volatilen Zeiten?

Als wichtige Rohstoffproduktionsregion
profitieren viele Lander von den weiterhin
hohen Rohstoffpreisen. Dies begiinstigt
die in diesen Branchen tdtigen Unterneh-
men, die Exporte und die Staatseinnah-
men. Allerdings stehen die Lander auch
vor der Herausforderung eines starken
Inflationsanstiegs, der die Kaufkraft der
Bevolkerung untergrébt. Das ist ein beson-
ders heikles Thema in einer Region mit
Landern mit relativ niedrigem Pro-Kopf-
Einkommen, wo Lebensmittel fiir Familien
einen grofB3en Teil ihres Konsumwarenkor-
bes abbilden. Ein weiterer Nebeneffekt der
derzeitigen Situation ist, dass die Zentral-
banken ihre Leitzinsen besonders stark
anheben miissen, was sich negativ auf die
Investitionstatigkeit auswirkt.

Welche Lénder in Lateinamerika kénnten
am meisten von den Verdnderungen in den
Lieferketten profitieren?

Die globalen Lieferketten waren ja in den
vergangenen zweieinhalb Jahren immer
wieder unterbrochen. Wenn man also
stattdessen eher lokal in der Region pro-
duzieren mochte, dann wiirde von dieser
Entwicklung Mexiko am meisten profitie-
ren. Aufgrund seiner Nahe zu den Verei-
nigten Staaten, des Handelsabkommens
USMCA mit den USA und Kanada, friher
NAFTA, und seiner breit gefacherten Ferti-
gungsindustrie hat es sowohl die Kapazi-
taten als auch die Infrastruktur, um als
Produzent fir Lateinamerika aufzutreten.
Auch Brasilien konnte bei der Versorgung
des lateinamerikanischen Marktes an
Bedeutung gewinnen, da es den am
starksten diversifizierten Industriepark
unter den Landern im siidlichen Teil des
Kontinents hat.

Chile ist eines der erfolgreichsten Ldnder in
der Region. Vor Kurzem haben die Biirger mit
grofser Mehrheit eine neue Verfassung abge-
lehnt. Wie konnte es dazu kommen?

Bei einer hohen Wahlbeteiligung von 86%
lehnten in dem Anfang September abge-
haltenen Referendum 62% der Wahler
den neuen Verfassungsentwurf ab. Dabei
hatten im Oktober 2020, als Reaktion auf
die weitverbreiteten Proteste gegen sozi-
ale Ungerechtigkeit, noch fast 80% der
Chilenen fiir die Ausarbeitung einer
neuen Verfassung gestimmt. Die Wahlen

im Mai 2021, bei denen die 155 Mitglieder
des Verfassungskonvents gewahlt wur-
den, verzeichneten jedoch aufgrund der
Pandemie eine Wahlbeteiligung von nur
43%. Die Zusammensetzung des Kon-
vents entsprach daher nicht unbedingt
den Praferenzen der Mehrheit der Bevol-
kerung, denn mehr als zwei Drittel der
Gewahlten gehorten nicht den etablier-
ten politischen Parteien an. Insgesamt
war der progressive Entwurf nicht kon-
sensfdhig, da er eine weitgehende Abkehr
vom derzeitigen Wirtschaftsmodell des
Landes bedeutet hatte. Da die Mehrheit
der Bevolkerung nach wie vor eine neue
Verfassung wiinscht, ist das Ergebnis des
Referendums also noch nicht das Ende
der Fahnenstange.

Wie geht es in Chile jetzt weiter?

Man berét derzeit (iber das weitere Vorge-
hen. Wahrscheinlich ist, dass an einem
neuen Verfassungsentwurf gearbeitet
wird, der moderater ausfdllt und damit
einen breiteren Zuspruch in der Bevolke-
rung hat. Bis dieser Kompromissentwurf
steht, hat sich das politische Risiko jedoch
erhoht. Schlielllich hat die ganze Bewe-
gung zur Entwicklung einer neuen Verfas-
sung damit begonnen, dass die Preise fiir
U-Bahn-Tickets in Santiago de Chile ange-
hoben wurden. Dies unterstreicht die Fra-
gilitat der politischen ,Ruhephase” in Chile.

Zuletzt kam es in Haiti und Panama zu
schweren Unruhen und Protesten auf den
StraBBen. Was sind die Grtinde daftir?
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Haiti befindet sich seit geraumer Zeit in
einer sehr heiklen sozialen und wirtschaft-
lichen Lage, die von zivilen Unruhen und
chronischer Bandengewalt gepragt ist.
Letztere hat seit der Ermordung von Prasi-
dent Jovenel Moise im Juli 2021 sogar
noch zugenommen. Die jlingsten Proteste
im ganzen Land brachen nach dem
11. September aus, als Premierminister
Ariel Henry eine Erhohung der Kraftstoff-
preise ankiindigte. Dies geschah zu einem
Zeitpunkt, als das Land mit einer hohen
Inflation von (iber 30% gegeniiber dem
Vorjahr konfrontiert war. Die Proteste
haben zu Gewalt und Plinderungen von
Lagerhdusern des Welterndhrungspro-
gramms WFP gefiihrt. Nach Angaben
eines WFP-Mitarbeiters ging dabei im
Laufe einer Woche ein Drittel der Nah-
rungsmittelvorrate verloren. Aulerdem
blockieren Banden das wichtigste Treib-
stoffterminal des Landes und drohen
damit, die SchlieBung von Krankenhau-
sern zu erzwingen, da diese auf Dieselge-
neratoren zur Stromversorgung angewie-
sen sind.

Wie ist die Lage in Panama?

In Panama zwangen Demonstranten, die
im Juli dieses Jahres Autobahnen und
Hafen blockierten, die Regierung, die
Preise flir 72 Produkte des tdglichen
Bedarfs einzufrieren. Durch Stra3enblo-
ckaden forderten die Demonstranten die
Regierung auf, MaBnahmen zu ergreifen,
um den raschen Anstieg der Lebenshal-
tungskosten einzuddmmen. Insgesamt

zeigen die genannten Proteste, wie stark
sich die hohe Inflation, v.a. bei Energie
und Lebensmitteln, auf das Einkommen
der Bevolkerung auswirkt, gerade in einer
Region mit einem niedrigen BIP pro Kopf.

Wie steht es um die drohenden neuen Kapi-
talverkehrskontrollen in Argentinien?

Argentinien verfligt nur Uber sehr
begrenzte internationale Reserven und
hat sich bemtht, diese zu erhéhen, wie
mit dem Internationalen Wahrungsfonds
im Rahmen der erweiterten Fondsfazilitat
vereinbart. Obwohl die auch global hohen
Agrarpreise die Exporte des Landes in
Umfang und Gesamtwert begiinstigen,
steigen gleichzeitig auch die Importe wei-
terhin auf breiter Basis. Das liegt weniger
am Volumen der Einfuhren, sondern an
den hohen Energiepreisen, die den
Gesamtwert der Importe erhéhen. Dies
fuhrt zu einem Handelsbilanztiberschuss,
der geringer ausfallt als erhofft. Darliber
hinaus hat sich das Defizit in der Dienst-
leistungsbilanz aufgrund steigender
Logistikkosten und Nettoabfliisse aus
dem Tourismus ausgeweitet. Infolgedes-
sen hat die Zentralbank die Regeln fir
den Zugang zum Devisenmarkt fir Impor-
teure schrittweise verscharft. Dies ist eine
MafBnahme, die der Industrie tendenziell
schadet und zu Produktknappheit und
Preissteigerungen fiihrt. «

Die Fragen stellte J6rg Rieger.

Anzeige

Webinar: 1. Dez. 2022, 15 - 16 Uhr

Amerikanische Mitarbeiter — Garanten des Exporterfolgs
https://exportmanager-online.de/events/foren/ R
amerikanische-mitarbeiter-garanten-des-exporterfolgs/

Die USA sind ein Kernmarkt fur

den deutschen Mittelstand.

Ideale Ausgangsbasis fiir lhren Erfolg:

* Hohe Margen

* Enorme Wachstumspotentiale

* Kalkulierbare Energie- & Produktionskosten
* Hohes Ansehen von ,Made in Germany"

Was haben 9 von 10 Firmen
in den USA gemeinsam?

o erwarten starkes/
93Y% sehr starkes
Umsatzwachstum

88% erwarten

steigenden Gewinn

TH Bender unterstiitzt die Umsetzung:
« vom Auf- und Ausbau lhres Teams,

* Uber Nachfolgeplanung,

* bis zur Verjiingung der Mannschaft.

Die Vermittlung mittelstandsaffiner
Flhrungskrafte ist seit 16 Jahren unsere
Kernkompetenz.

7 8 y planen Erh6hung ihrer
0 US-Investitionen

Quelle: German American Business Outlook 2021

TH Bender. Die USA-Zukunftsgestalter I —

fiir deutsche Mittelstandler.
Rekrutieren. Fiihren. Wachsen.

www.thbender.com/de
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Bolivien und
Ecuador werden
immer gruner

Das Lateinamerika-Team von
Oddo BHF wirft einen Blick in
zwei interessante Andenlander,
die Nachhaltigkeit sogar in ihrer
Verfassung verankert haben.

Ingo Tuchnitz
Senior Regional Manager,
ODDO BHF

ingo-dieter.tuchnitz@
oddo-bhf.com

Bernd Ripp
Senior Regional Manager,
ODDO BHF

bernd.ripp@oddo-bhf.com

Annemarie Kiimpel
Senior Sales Associate,
ODDO BHF

annemarie.kuempel@
oddo-bhf.com
www.oddo-bhf.com

icht zuletzt dank ihres Reichtums an
N fossilen Rohstoffreserven haben

Bolivien und Ecuador in den vergan-
genen Jahren einen beachtlichen Wirt-
schaftsaufschwung verzeichnet, viele Mil-
lionen Menschen aus der Armut geholt
und auch die Pandemie am Ende gut in
den Griff bekommen. Nun stehen die Lan-
der vor der Herausforderung, inmitten
einer Zeit globaler Umbriiche und innen-
politischer Spannungsfelder die energie-
und wirtschaftspolitischen Weichen fiir
die postfossile Ara richtig zu stellen.

Ecuador - vom Erdolproduzenten
zum Wasserstofflieferanten

Ecuador ist mit einer Flache von
283.561 km? und einer Bevélkerung von
rund 17 Millionen Menschen das kleinste
Andenland. Bodenschatze und milliar-
denschwere Entwicklungs- und Hilfspro-
gramme machen die Stidamerikaner zu
einem attraktiven Investitions- und Han-
delspartner. Die vergleichsweise sehr gut
ausgebaute Verkehrsinfrastruktur stellt
den Waren- und Personenverkehr im rela-
tiv dezentral organisierten Ecuador sicher.

Das Land verfligt Gber gro3e Bestiande
natlrlicher Ressourcen, darunter auch
Erdol, auf das in den vergangenen Jahren
zwischen 14 und 20% des Bruttoinlands-
produkts, ca. die Halfte der Exporterlése
und rund 20 bis 30% der Staatseinnah-
men entfielen. Gleichwohl kann Ecuador
noch nicht die gesamte Wertschépfungs-

In Boliviens Salzwiiste Salar de Uyuni werden die groBten Lithiumvorkommen auf der Welt vermutet.

kette abdecken und muss weiterhin viele
raffinierte Olprodukte aus dem Ausland
importieren. In diesem Zusammenhang
ist auch die weite Verbreitung des US-
Dollar in der Wirtschaft (Dollarisierung)
zu erwdhnen, die internationalen Firmen
Planungssicherheit an der Wahrungs-
front gibt.

Am 30. September 2020 genehmigte der
Internationale Wahrungsfonds (IWF) ein
Programm in Hohe von 6,5 Mrd USD
(Extended Fund Facility). Ziel ist es, Ecua-
dor bei der wirtschaftlichen Bewaltigung
der Pandemie, der Verbesserung der Trag-
fahigkeit der offentlichen Finanzen und

der nachhaltigen Schaffung von Arbeits-
platzen zu unterstltzen. Weitere Pro-
gramme i.H.v. rund 6 Mrd USD werden
dem Land von der Development Bank of
Latin America, der Inter-American Deve-
lopment Bank (IADB), der Europdischen
Investitionsbank (EIB), dem Latin Ameri-
can Reserve Fund (FLAR) sowie der Welt-
bank zur Verfligung gestellt.

Die neue Regierung, die seit dem
24, Mai 2021 durch den neuen Prasiden-
ten Guillermo Lasso geleitet wird, hat
viele neoliberale Reformen angekiindigt,
hangt bei der Realisierung aber auch von
den Stimmen der Opposition ab, die die

THEMEN @
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Mehrheit im Parlament besitzt. Dadurch
kommt es immer wieder zu sehr hitzig
gefiihrten Diskussionen.

Um die Abhéngigkeit von der Olindustrie
abzubauen und die Wirtschaftsleistung
des Landes auf eine breitere Basis zu stel-
len, werden Reformen und Investitions-
programme praferiert, die den Privatsek-
tor starken und die Fiskalsituation des
offentlichen Sektors verbessern. Neben
der Gewinnung von Erdol sollen deshalb
der Agrarsektor und der Ausbau erneuer-
barer Energien (Stichwort: Wasserstoff)
konsequent vorangetrieben werden.
Schon heute ist Ecuador der grof3te Bana-
nenexporteur der Welt; Kaffee, Kakao,
Holz, Schnittblumen und Garnelen geho-
ren zu wichtigen Exportprodukten.

Bolivien - ohne Lithium keine
Verkehrswende

Trotz hoher Wachstumsraten in der letzten
Dekade zahlt Bolivien, das sich im Herzen
Stdamerikas von den Anden bis ins Ama-
zonasbecken erstreckt, noch immer zu
den drmsten Landern der Welt. Mehr als
die Halfte der rund 12 Millionen Einwoh-
ner sind Indigenas, also Nachfahren der
Urbevolkerung, die groBtenteils in landli-
chen Regionen leben und dabei jahrhun-
dertealte Traditionen fortfiihren. Politisch
ist das Land tief gespalten, hat aber nach
dem Regierungswechsel 2020 wieder
ruhigeres Fahrwasser erreicht. Die mittel-
fristigen Wachstumsaussichten bewegen

sich aber mangels einer wirtschaftspoliti-
schen Agenda, die private und auslandi-
sche Investitionen ermdglicht, nur im
Bereich von 2,5 bis 3,5% pro Jahr.

Bolivien verfiigt iber so grof3e Rohstoff-
vorkommen, dass es in den vergangenen
30 Jahren ein Netto-Energieexporteur mit
hoher positiver Energieexportbilanz war.
Bis zu einem Drittel der Staatseinnahmen
wurden aus dem Export fossiler Rohstoffe
an die Nachbarstaaten generiert. Aktuell
geraten jedoch die erschlossenen Mega-
Gasfelder an ihre Grenzen, sodass Bolivien
im April 2022 erstmals wieder Netto-Ener-
gieimporteur geworden ist. Gleichzeitig
ist die Regierung dabei, die Karten in der
Energiefrage neu zu mischen, und mochte
bis 2025 diverse alternative Energiequel-
len entwickeln, um die Energieerzeugung
zu diversifizieren. Es besteht noch erhebli-
ches Potenzial fir Fotovoltaik, Windkraft
und Geothermie, das bisher kaum ausge-
schopft wurde. Das Andenhochland soll
weltweit zu den besten Standorten fir
Solarenergie zédhlen.

Zukunftiger Treiber fur Industrialisierung
und Wirtschaftswachstum des Binnenlan-
des sollen die grof3ten Lithium-Reserven
der Welt in der 10.000 km? grof3en Salz-
wiste Salar de Uyuni auf dem Dach der
Anden werden. Als Schlisselelement fir
den wachsenden Markt der Elektromobili-
tat wird das leichteste aller Metalle auch
in den kommenden Jahren weiterhin eine
explodierende Nachfrage auf den Welt-
markten erleben und weltweit gro8e

Investitionsprojekte zur kommerziellen
Forderung anstoB3en. Zwischen 2012 und
2021 hat sich der jahrliche Durchschnitts-
preis pro Tonne bereits um 306% erhoht
(auf tber 20.000 USD), da immer mehr
Staaten sich ambitionierte Ziele setzen,
die klassischen Verbrennungsmotoren
von ihren StraBen verschwinden zu lassen
und durch Elektroautos zu ersetzen. Auch
der Bedarf an mobilen und stationdren
Stromspeichern wachst rasant.

Wahrend die Rohstoffbooms der vergan-
genen Jahrzehnte wenig zu Boliviens Ent-
wicklung beigetragen haben, hat die
Regierung von Prasident Luis Arce die his-
torische Gelegenheit erkannt, nicht mehr
nur Rohstofflieferant fur die Welt zu sein,
sondern die Wertschépfungskette im
eigenen Land zu halten und zum Wohle
der Bolivianer zu nutzen. Vor Kurzem wur-
den ein Forschungszentrum sowie eine
erste Produktionsanlage fir Lithiumbat-
terien eingeweiht. Es ware eine bemer-
kenswerte Erfolgsgeschichte, wenn es der
Regierung geldnge, trotz der politischen
Vielschichtigkeit die richtigen Weichen zu
stellen und den Lebensstandard der
Bevolkerung zu verbessern.

Wenngleich Lithium in Form von Batte-
rien flir Elektroautos oder Stromspeichern
letztlich der Einsparung von Emissionen
und dem globalen Kampf gegen den Kli-
mawandel dienen soll, nimmt Bolivien
seinerseits schwere 6kologische Konse-
quenzen in Kauf. Das Schmelzen der And-
engletscher, die seit Jahrtausenden die

wichtigste Wasserressource in der Region
darstellen, ist schon jetzt alarmierend.
Deshalb sind der enorme Wasserver-
brauch bei der Férderung von Lithium
und mogliche Auswirkungen auf das
Grundwasser gewichtige Kritikpunkte, die
erhebliches Konfliktpotenzial mit der indi-
genen Bevolkerung rund um den Salzsee
bergen. Deren Lebensgrundlage besteht
groBtenteils in Landwirtschaft und Vieh-
zucht und hangt somit direkt mit den
Wasserreserven zusammen.

Um fragile Okosysteme wie den Salar de
Uyuni zu schiitzen, sind revolutiondre tech-
nologische Losungen gefragt, die Boden-
schatze wie Lithium so umweltschonend
wie moglich und idealerweise klimaneut-
ral gewinnen. In Deutschland gibt es hier-
fur schon erste Testprojekte. Zudem ist der
Aufbau eines Kreislaufsystems essenziell,
in welchem die in der Produktion verwen-
deten Rohstoffe am Ende des Lebenszyk-
lus riickgewonnen und wiederverwendet
werden kénnen.

Oddo BHF verfligt nicht nur in den Anden-
landern, sondern in zahlreichen Staaten
Mittel- und Siidamerikas (iber etliche
Kooperationspartner im Bankensektor,
Vor-Ort-Erfahrung, Zugange zu laufenden
Projekten sowie gute Beziehungen zu
Auslandshandelskammern. Damit bietet
die deutsch-franzosische Privatbank kom-
petente Unterstiitzung fiir Investoren und
exportorientierte Unternehmen, die
Chancen und Risiken auf dem Kontinent
sondieren mochten. <«

THEMEN @
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Exporterfolge
nach der
Zeitenwende

Der Krieg in der Ukraine mischt
die internationalen Handels-
strome gehdrig durch. Auch die
Beziehungen zu China haben
sich abgekuhlt. Doch es gibt vor
dem Winterhalbjahr auch Hoff-
nungsschimmer fUr Exporteure,
wenn sie ihre Gestaltungskraft
nutzen. Um neue Lieferketten,
gednderte Exportkontrolle,
digitale Losungen und vieles
mehr geht es beim diesjahrigen
,Jag der Exportweltmeister” am
20. Oktober in Frankfurt am Main.

Jorg Rieger
Redaktion ExportManager

redaktion@exportmanager-
online.de
www.exportmanager-
online.de

en Auftakt bildet die Keynote von
DAndreas Jahn. Er ist Mitglied der

Bundesgeschéftsleitung des Bun-
desverbands Mittelstandische Wirtschaft
(BVMW) sowie Generalsekretar der Mittel-
standsallianz Afrika. Jahn thematisiert die
aktuellen Herausforderungen der Unter-
nehmen. Danach nimmt Hauke Burkhardt,
Head of Trade Finance & Lending DACH
und Global Co-Head of Lending bei der
Deutschen Bank, die Exporterfolge nach
der Zeitenwende in den Fokus. Darum soll
es auch bei der anschlieBenden Panel-
runde gehen, zu der sich auBerdem DIHK-
AuBBenwirtschaftschef Dr. Volker Treier,
Angela Mans (Verband der Automobilin-
dustrie) und Thomas Brommer (Ziehl-
Abegg SE) gesellen. Es folgen Themenfo-
ren zu digitalen Plattforml&sungen in der
Logistik und Finanzierungsoptionen fir
international ausgerichtete Unternehmen.

Am Nachmittag referiert BAFA-Abtei-
lungsprasident Georg Pietsch Uber die
Verfahrensseite der Ausfuhrkontrolle und
geht dabei sicher auch auf aktuelle Frage-
stellungen ein, etwa rund um die EU-Russ-
land-Sanktionspakete. Wahrend Uwe Erbs
von der Santander Consumer Bank auf
einem weiteren Themenforum die Markte
in Lateinamerika ins Visier nimmt, widmet
sich Dirk Hagemann, Geschéftsfiihrer von
Hagemann Trade Compliance Consulting,
der Compliance im Spannungsfeld zwi-
schen Umsatz- und Sicherheitsinteressen.
Dabei soll auch thematisiert werden, wie
man Einkaufs- und Vertriebsprozesse im
Hinblick auf Richtlinien eines ICP (Internal

Compliance Program) standardisiert und
im Betriebsablauf implementiert. Darge-
stellt werden zudem typische Defizite in
der Trade-Compliance-Praxis sowie deren
Identifikation und Behebung.

In einer weiteren Themenforumsrunde
gibt Norbert Wo6lbl, Managementberater
und Partner der Liebich & Partner AG, Ant-
worten auf die wichtigsten Schlisselfra-
gen internationaler Wachstumsstrategien.
Das Credo heif3t hier: objektive Vergleich-
barkeit von Attraktivitat statt dogmati-
scher, intuitiver Entscheidungskulturen. In
einem parallel stattfindenden Forum
behandeln Ulf Schneider und Dr. Thomas
Mundry von der Schneider Group die
Umstrukturierung des Russland-Geschafts
sowie neue Chancen in Kasachstan und
Usbekistan.

Den offiziellen Abschluss des ,Tags der
Exportweltmeister” bildet in diesem Jahr
eine Podiumsdiskussion zum Thema
~Abkehr vom Exportmarkt China - ein
Wunschtraum®” Mit dabei in dieser Runde
sind In Sook Yoo, Head of Global Business
Development beim mainfrankischen Isola-
tionsspezialisten va-Q-tec, VDA-Abtei-
lungsleiter Dr. Manuel Kallweit sowie der
weit gereiste FuBballtrainer und China-
Experte Klaus Schlappner. Das Event im
Deutsche Bank Park wird von Martin Briick-
ner (Herausgeber ,ExportManager”) und
Anne-Catherine Beck (u.a. ARD-Finanzre-
daktion) moderiert und von einer Ausstel-
lung der Partner begleitet. Es wird auch
viele Moglichkeiten zum Netzwerken
geben. Alle weiteren Informationen und
das Anmeldeformular finden Sie unter
www.tag-der-exportweltmeister.de. <«

Auch in diesem Jahr findet der ,Tag der Exportweltmeister” im Inneren des Deutsche Bank Parks statt.

THEMEN @
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Expansion nach
Lateinamerika?

Uwe Erbs von der Santander
Consumer Bank geht in nachster
Zeit von weiter steigenden
Preisen und Lieferengpdssen aus,
zumal sich China unabhangiger
vom Westen machen drfte. Eine
Verlagerung der Einkdufe nach
Europa oder auch ein Markt-
eintritt in Lateinamerika seien fur
hiesige Unternehmen durchaus
interessante Alternativen.

Uwe Erbs

Head of Treasury Solutions
Germany,

Santander Consumer Bank AG

uwe.erbs@santander.de
www.santander.de

err Erbs, welche Hiirden sind derzeit
die gréf3ten fiir deutsche Unterneh-
men?

Uwe Erbs: Die Entwicklung der Energie-
preise, die damit einhergehende stei-
gende Inflation sowie die Lieferengpasse
in einigen Bereichen werden wohl eine
der groB3ten dauerhaften Herausforderun-
gen der ndaheren Zukunft bleiben. Hinzu
kommen die steigenden Finanzierungs-
kosten, die durch die Zinsentwicklung auf

der gesamten Zinsstrukturkurve die Wirt-
schaft weiter beschaftigen werden.

Wie kénnen hiesige Unternehmen auch in
dieser Zeit voll groBBer Herausforderungen
Exporterfolge verwirklichen?

Die aktuelle Euro-Schwache sollte fiir
Exporteure, die den Nicht-Euro-Raum
abdecken, von Vorteil sein. Hinsichtlich
des Euro-Raums bleibt der einzige Vorteil,
dass die Finanzierung in Deutschland im

Peru und seine Hauptstadt Lima konnen auch fiir europaische Unternehmen ein attraktiver Standort sein.

©Christian Vinces/Shutterstock

europdischen Vergleich noch relativ
gering ist.

Welchen Kurs sollte die deutsche Wirtschaft
hinsichtlich China einschlagen?

Meiner persénlichen Einschatzung nach
wird China versuchen, sich wesentlich
unabhangiger von ausldandischen Mark-
ten zu entwickeln. Die deutsche Wirt-
schaft sollte sich als Reaktion darauf so
weit wie moglich vom chinesischen Markt
abkoppeln. Experten zufolge sieht sich
die chinesische Regierung sehr genau an,
welche Auswirkungen die Sanktionen
gegen Russland haben, und wird versu-
chen, sich von den Folgen eventueller
Sanktionen unabhangig zu machen.

Wie kénnen Unternehmen Lieferengpdssen
vorbeugen?

Das hangt wesentlich von den Produkten
ab, die nicht verfligbar sind. Eine Verlage-
rung der Einkdufe in Richtung West-
europa kann helfen. Wer aber weite Wege
im Einkauf hat, der wird schwerlich Alter-
nativen finden.

Welche Emerging Markets sind besonders
vielversprechend?

Einige Staaten Lateinamerikas sehen viel-
versprechend aus. Wenn man sich gut auf
einen Markteintritt vorbereitet, kdnnen
Brasilien, Chile, Mexiko und Peru durch-
aus als Zielmarkte interessant sein. Wich-
tig ist aber in diesem Zusammenhang

THEMEN @


http://www.exportmanager-online.de
mailto:uwe.erbs%40santander.de?subject=
http://www.santander.de

VERNETZEN

ExportManager | Ausgabe 8 | 12. Oktober 2022 | 12

eine gute Vorarbeit hinsichtlich Zahlungs-
modalitdten, Burokratie und Steuern.

Wie kann Deutschland seine starke Export-
situation auch in Zukunft beibehalten?

,Made in Germany” ist immer noch ein
wichtiger Erfolgsfaktor. Service und After-
sales sind in diesem Zusammenhang
wichtige Kriterien.

~Einige Staaten Lateinamerikas
sehen vielversprechend aus. Wenn
man sich gut auf einen Markteintritt
vorbereitet, kbnnen Brasilien, Chile,
Mexiko und Peru durchaus als Ziel-
mdirkte interessant sein. Wichtig ist
aber in diesem Zusammenhang
eine gute Vorarbeit hinsichtlich
Zahlungsmodalitdten, Biirokratie
und Steuern.”

Welche Strategien und MalSnahmen schla-
gen Sie vor, um Aullenhandelsgeschdifte
auch in dieser schwierigen Zeit abzuwi-
ckeln, abzusichern und zu finanzieren?

Das bestatigte Akkreditiv ist in diesem
Zusammenhang immer noch ein wichti-
ges Instrument. Es erscheint zwar im ers-
ten Augenblick als veraltet und teuer,
aber im Falle eines Defaults wird die Zah-
lung durch die Bank des Importeurs
garantiert und erfolgt bei Félligkeit des
Akkreditivs und zwar zu 100%. Bei einem
Kreditversicherer dauert die Zahlung

langer und betragt i.d.R. nicht 100%. Im
Nicht-Euro-Raum sollte man die Faktu-
rierung, wenn moglich, auf die lokale
Wahrung des Importeurs ausstellen.
Diese Flexibilitat wird von Importeuren
sehr geschéatzt und als Wettbewerbsvor-
teil eingestuft. Vorher sollte man aber
mit dem Berater seiner Bank ausloten,
welche Absicherungsmdglichkeiten
bestehen und ermitteln, ob sich die Kal-
kulation unter Beriicksichtigung von
Kurssicherungskosten noch rechnet.

Wie beeintrdchtigen Sie die derzeit aus-
ufernden Energiepreise?

Als Vertreter eines Kreditinstituts ist man
nur mittelbar betroffen. Auch hier kann
ich nur die Empfehlung aussprechen,
sich mit dem Kundenberater Uber
Sicherungsmaoglichkeiten zu unterhal-
ten. Vielleicht kann man nicht in jedem
Fall mit einem Sicherungsprodukt des
Kreditinstituts aushelfen, aber man
erhalt zumindest Hinweise und Ideen, ob
und wie man sich vor Schwankungen des
Rohstoffs absichern kann. Um aber ehr-
lich zu sein: Nicht in jedem Fall kann man
sich — wegen hoher Korrelation zu ande-
ren Rohstoffen — direkt oder indirekt
absichern. <«

Uwe Erbs wird auf dem Themenforum Il am
J1ag der Exportweltmeister” (iber Mdirkte in
Lateinamerika referieren.

Anzeige

Tag der Exportweltmeister

Strategien, Praxiswissen und Networking fiir internationale Markte

20. OKTOBER 2022 IM DEUTSCHE BANK PARK, FRANKFURT AM MAIN

Im Fokus: Exporterfolge nach der Zeitenwende

Die Referenten u.a.:

Andreas Jahn,

Angela Mans,
Mitglied der Bundesgeschaftsleitung i iteri

In Sook Yoo,
Head of Global Business

Martin Vogt,
Managing Director, Head of

Volker Treier,
irtschaftschef, Mitglied

des Bundesverbands Mittelstandische AuBenwirtschaft, Handel & Zolle,
Wirtschaft e.V. (BVMW), General- Verband der
sekretdr ianz Afrika il ie (VDA)

VERANSTALTER MITVERANSTALTER FORDERER

Development und
General Manager,
va-Q-tec AG

Sanctions & Embargos,
Deutsche Bank AG

der Hauptgeschéftsfiihrung,
DIHK Deutscher Industrie- und
Handelskammertag e.V.

mwm@

Markte Weltweit Medien

PARTNER

BNP PARIBAS

QO HAGEMANN

MEDIENPARTNER

& Santander == Roup

www.tag-der-exportweltmeister.de

THEMEN @


http://www.exportmanager-online.de
http://www.tag-der-exportweltmeister.de

FINANZIEREN

ExportManager | Ausgabe 8 | 12. Oktober 2022 | 13

Brasilien vor der
Stichwahl: Chance
oder Risiko fiir die
wirtschaftliche
Entwicklung?

Im Wahljahr 2022 stellen die
Brasilianer die Weichen fUr die
kommenden Jahre. Dies hangt
nicht nur von der Stichwahl um
das Prasidentenamt ab: Am

2. Oktober hat Brasilien auch ein
neues Parlament und Gouver-
neure der Einzelstaaten gewahlt.

Cristian Oppen
Chief Representative,
LBBW Reprdisentanz Séo Paulo

cristian.oppen@/bbw.com
www.lbbw.com

Mayté Anjos
Commercial Director,
LBBW Reprdsentanz Séo Paulo

mayte.anjos@lbbw.com
www.lbbw.com

Handelspartner in Stidamerika. Im

Jahr 2021 exportierten deutsche
Unternehmen Waren im Wert von rund
10 Mrd Euro nach Brasilien, darunter v.a.
chemische Erzeugnisse, Maschinen und
Autos. Doch die politische Unsicherheit
im Land lahmt Strukturreformen und ver-
schreckt auslandische Investoren: Das
Wahljahr 2022 war gepragt von polarisie-
renden Prasidentschaftskandidaten, allen
voran der bisherige Prasident Jair Bolso-
naro und Herausforderer Luiz Lula da
Silva, der bereits von 2003 bis Ende 2010
als Prasident regierte.

Brasilien ist Deutschlands wichtigster

Mit der Wahl sollte eigentlich endlich
Ruhe einkehren und sich die Stimmung
der Investoren wieder heben. Doch bis
sich Brasilien wieder in ruhigem Fahrwas-
ser befindet, diirfte es noch einige Zeit
dauern. Die Brasilianer haben zwar
Anfang Oktober gewahlt; wer die Geschi-
cke des funftgroBten Landes der Welt
aber kiinftig lenkt, steht noch nicht fest.
Ende Oktober geht es in die finale Wahl-
runde. Fir das Parlament steht allerdings
jetzt schon fest: Hier werden auch kiinftig
viele Bolsonaro-Anhanger sitzen. Sollte
Lula also die Stichwahl fir sich entschei-
den, diirfte ihn Bolsonaros Partei nicht so
leicht gewahren lassen.

Bolsonaro hat viel verbrannte Erde hinter-
lassen und v.a. durch misslungenes Pan-
demiemanagement, eine kontroverse
Haltung zu Klima- und Menschenrechts-
fragen sowie eine enorm konservative

Politik die Nachrichten bestimmt. Sollte
Bolsonaro wiedergewahlt werden, muss
er seine Rhetorik andern, damit auslandi-
sche Investoren die Attraktivitat Brasiliens
wiederentdecken. Doch auch Kontrahent
Lula ist furr Investoren nicht die erste Wahl:
Er gilt vielen als zu links, v.a. den Brasilia-
nern selbst. Insb. Unternehmer fiirchten,
dass eine Regierung unter Lula der pro-
gressiven Wirtschaftspolitik der vergan-
genen Jahre ein Ende bereiten konnte.

Positive Wirtschaftsentwicklung
durch Rohstoffe und Reformen

Trotz politischer Unwéagbarkeiten kann
sich Brasiliens Wirtschaftsentwicklung

sehen lassen. Das Land ist stabil und hat
die Folgen der Corona-Pandemie Uber-
wunden. Das Bruttoinlandsprodukt legte
im vergangenen Jahr um 4,6% zu. Die
Arbeitslosigkeit lag laut dem brasiliani-
schen Institut fur Statistik IBGE mit 8,9%
Ende August dieses Jahres nahezu histo-
risch niedrig.

Zudem reagierte Brasiliens Zentralbank
beherzt auf die Teuerung und erhohte
den Leitzins, den sog. Selic-Satz, wesent-
lich friiher als die Zentralbanken in Europa
und den USA. Dieser stieg von 2% im Marz
2021 auf mittlerweile 13,75% an. Damit
stabilisiert die Zentralbank die Wahrung
Real, die Inflation sinkt so voraussichtlich
unter 6% zum Jahresende. Gleichzeitig

Ob Bolsonaro oder Herausforderer Lula neuer Prasident wird, hat auch Auswirkungen auf die Wirtschaft.
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liberalisiert Brasilien seinen Finanzmarkt.
Bislang dominierte die brasilianische Ent-
wicklungsbank BNDES, da der Staat ihre
Refinanzierung subventionierte. Doch
seit sich die Bank nicht mehr Gber einen
subventionierten Zinssatz mit frischem
Geld versorgen kann, ist das De-facto-
Monopol Geschichte. Das schafft Wettbe-
werb unter den Finanzinstituten und
kommt dem fiir Investoren ohnehin schon
attraktiven Markt zugute.

Auch die infolge des Ukraine-Kriegs
gestiegenen Rohstoffpreise spielen Bra-
silien in die Karten. Die Agrarwirtschaft
boomt, rund 30% des Agrarlandes liegen
noch brach und bieten Potenzial fiir wei-
teres Wachstum. Auf brasilianischem Ter-
ritorium existieren aulBerdem gewaltige
Ol- und Erdgasreserven - so viel, dass
Brasilien seit dem Jahr 2017 Erdol expor-
tiert.

Spitzenreiter bei Erneuerbaren

Gleichzeitig ist Brasilien weltweiter Spit-
zenreiter bei der griinen Energieerzeu-
gung, bereits heute kommen 85% aus
erneuerbaren Quellen. GroBe Wasser-
kraftwerke decken 60% des heimischen
Primarenergiebedarfs, weitere 15% der
Energieversorgung liefert die Windkraft
und 10% kommen aus Solarkraft und Bio-
masse. Auch die Zukunft gehort der kli-
mafreundlichen Energieproduktion: Bra-
silien will in den kommenden Jahren v.a.
die Solarkraft weiter ausbauen.

Das Land ist zudem Weltmarktfihrer fiir
Biokraftstoffe: Hybride Fahrzeuge, die
Ethanol tanken, sind langst Standard. Im
nordostlichen Bundesstaat Bahia entsteht
aktuell das weltweit groBte Werk fir gri-
nen Wasserstoff, im benachbarten Per-
nambuco stecken Investoren weitere
500 Mio EUR in griinen Wasserstoff. Die
Elektrolyseure liefert Gbrigens Thyssen-
Krupp. Kein Wunder, immerhin ist Brasi-
lien seit mehr als 100 Jahren ein wichtiger
Standort fiir deutsche Unternehmen.

Auch die Landesbank Baden-Wirttem-
berg (LBBW) begleitet bereits seit 25 Jah-
ren deutsche Unternehmen in Brasilien.
Das funfkopfige Team mit Sitz in Sao
Paulo, dem Finanzzentrum Brasiliens,
finanziert bspw. Exporte unter Deckung
verschiedener staatlicher Kreditversiche-
rer, berat rund um den Markteintritt und
organisiert Import- und Exportfinanzie-
rungen fir deutsche Tochtergesellschaf-
ten. Brasilien ist dabei eine Drehscheibe
fiir den siidamerikanischen Markt: Die
Kollegen aus Séo Paulo betreuen auch die
Nachbarldander Argentinien, Uruguay,
Paraguay, Bolivien und Chile.

Demokratie mit viel Potenzial

Trotz seiner Starken gibt es fiir Brasiliens
weitere Entwicklung auch den einen oder
anderen Hemmschuh. Die hohe Staats-
verschuldung, eine aufgebldhte Blrokra-
tie und weitere strukturelle Schwachen
bremsen das Wirtschaftswachstum. Im

internationalen Vergleich belegte das
Land im ,Ease of Doing Business Index”
der Weltbank im Jahr 2020 nur einen
schwachen Rang 124 von 190 Landern.

Bolsonaros populistisch-rechter Regie-
rungsstil hat dem Ansehen der brasiliani-
schen Demokratie im Ausland erheblich
geschadet. Die Staatshilfen und Steuer-
senkungen, die Bolsonaro mittels einer
Verfassungsanderung kurz vor der Wahl
im GieBkannenprinzip verteilt hat,
beschleunigen zudem den Anstieg der
Staatsverschuldung. Die Aussichten fir
das Wirtschaftswachstum in den Jahren
2022 und 2023 sind nichtsdestotrotz posi-
tiv: Finanzinstitute gehen von einem
Wachstum zwischen 2,5 und 3% aus.

Welchen Kurs die neue Regierung ein-
schlagt, hangt nicht nur von der Persona-
lie des Prasidenten ab. Die progressive
Entwicklung der Wirtschaftspolitik von
Minister Paulo Guedes kann keiner der
Kandidaten im Alleingang umkehren,
denn so umfassend ist der Handlungs-
spielraum des brasilianischen Prasidenten
nicht. Fir weitreichende Entscheidungen
bendotigt dieser eine Mehrheit im brasilia-
nischen Parlament, das aus 81 Senatoren
und 513 Abgeordneten besteht.

Aber schon jetzt steht fest: Die Rolle Bra-
siliens auf dem Weltmarkt diirfte sich in
den kommenden Monaten deutlich
andern. Europa hat mit den Folgen des
Ukraine-Kriegs zu kampfen, braucht
grine Energie und Rohstoffe. Zudem

wendet sich die Staatengemeinschaft
zunehmend von China ab. Hier kénnte
die Stunde Lateinamerikas und insb. Bra-
siliens schlagen: Das wirtschaftliche
Potenzial ist immens und noch nicht
annahernd ausgeschopft. Brasilien kann
bspw. mehr griine Rohstoffe mit einem
vergleichsweise hohen Umweltstandard
liefern als andere Lander.

,Die Rolle Brasiliens auf dem Welt-
markt diirfte sich in den kommen-
den Monaten deutlich dndern.
Europa hat mit den Folgen des
Ukraine-Kriegs zu kdmpfen, braucht
griine Energie und Rohstoffe.
Zudem wendet sich die Staaten-
gemeinschaft zunehmend von
China ab. Hier kénnte die Stunde
Lateinamerikas und insb. Brasiliens
schlagen: Das wirtschaftliche
Potenzial ist immens und noch nicht
anndhernd ausgeschopft.”

Brasilien hat also viel Potenzial - voraus-
gesetzt, die neue Regierung macht ihre
Hausaufgaben: Das Land braucht nach
innen wie nach auBen Zeichen eines
konstruktiven Regierungskurses, der die
Interessen des Landes in den Vorder-
grund stellt, die Verfassung und das Jus-
tizsystem starkt und Reformen voran-
treibt. <«
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Wie verandert
Inflation die
Kreditvertrage?

Fur die Banken ist Inflation Segen
und Fluch: Auf der einen Seite
sorgen steigende Zinsen und die
dadurch hohere Nachfrage nach
derivativen Absicherungspro-
dukten fur mehr Ertrag, auf der
anderen Seite steigt auch das
Ausfallrisiko bei vielen Firmen-
kunden, die ihre Inflationskosten
nicht weiterreichen kbnnen. So
oder so missen sich Unter-
nehmen auf teurere Kredite
einstellen.

Philipp Habdank, Autor ,results.
FinanzWissen fiir Unternehmen”.
Veréffentlichung mit freundlicher
Genehmigung der Deutschen Bank. Den
dazugehdrigen Link finden Sie HIER

orona-Krise, Lieferkettenkrise,
CUkraine-Krise, Inflation — und nun

steigende Zinsen: Seit nunmehr
zweieinhalb Jahren kommt die Weltwirt-
schaft in kein ruhiges Fahrwasser. Eine
Krise jagt die nachste, die Finanzabtei-
lungen von Unternehmen sind im Dauer-
stress. Galt es in der Corona-Krise v.a.,
sich Liquiditat und Uberbriickungshilfen
zu sichern, steht nun ein breiteres und
strukturelleres Problem vor der Tir: Infla-
tion. 7,9% betrug laut Statistischem Bun-
desamt die mittlere Teuerungsrate in
Deutschland im August. Insb. die Ener-
giepreise schossen im Zuge des Russ-
land-Ukraine-Konflikts in die Hohe.
+~Anders als die Corona-Krise trifft das
Preissteigerungsthema zunachst einmal
fast alle Unternehmen”, sagt Sandra
Heinrich, die das deutsche bilaterale Len-
ding-Strukturierungsgeschéft der Deut-
schen Bank leitet. Und die inflationsbe-
dingten Lohnpreissteigerungen stehen
den Unternehmen erst noch bevor.

Je nachdem wie gut oder schlecht Unter-
nehmen die gestiegenen Rohstoff- und
Energiepreise an ihre Kunden weiterrei-
chen kdnnen, werden sie kurz- oder mit-
telfristig margenseitig unter Druck gera-
ten - und das hat Folgen fir die
Finanzierungskonditionen. ,Wenn abseh-
bar ist, dass ein Kunde die Inflationskos-
ten nicht weitergeben kann, kénnen sich
seine Bonitat und sein Rating verschlech-
tern und dann kann die Finanzierung teu-
rer werden”, sagt Heinrich. Denn Banken
missten risikoadjustiert bepreisen, der

Die hohe Inflation kann auch im Kreditgeschift die Finanzierung zum Einsturz bringen.

Kredit sollte dann teurer werden, sofern
keine risikoentlastenden MaBnahmen
moglich sind.

Eine breite, inflationsbedingte Rating-Ver-
schlechterung beobachtet die Deutsch-
Bankerin bislang noch nicht. ,Ratings lau-
fen aber auch oft ein Stlick weit hinterher”,
rdumt Heinrich ein - z.B. dort, wo automa-
tisiert auf Bilanzzahlen in den Ratings
zurlickgegriffen werde. Dass Finanzierun-
gen fiir Unternehmen wegen der Inflation
teurer werden, hat aber noch andere
Griinde. Neben der individuellen Bonitat

sowie der Finanzierungs- und Sicherhei-
tenstruktur hangt der Preis fiir einen Kre-
dit auch von der Entwicklung der allge-
meinen Kapitalmarktzinsen und von den
individuellen Refinanzierungskosten der
Bank ab.

Comeback der Zinsen

Zunéchst zu den Zinsen: Die fiir das Kredit-
geschift relevanten Refinanzierungszin-
sen sind hier v.a. der 3-Monats-Euribor, der
5-Jahres-Swap-Satz und der 10-Jahres-
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Swap-Satz. Ein Swap (englisch fir ,tau-
schen”) ist ein derivatives Finanzinstru-
ment, bei dem zwei Parteien
Zahlungsstrome austauschen - die eine
bezahlt einen fixen Wert, die andere einen
variablen. Swaps werden von Finanzabtei-
lungen gern eingesetzt, um sich gegen
Rohstoffpreis-, Wahrungs-, Zins- oder
eben Inflationsrisiken abzusichern.

Die Europdische Zentralbank (EZB) hat
zuletzt mit zwei Zinserh6hungen auf die
Inflation reagiert. ,Die Erwartungshal-
tung im Markt ist aber, dass es zu weite-
ren Zinsschritten kommen wird”, sagt
Moritz Doérnemann, der das Zins- und
Wahrungsgeschaft der Deutschen Bank
mit Firmenkunden in der DACH-Region
verantwortet. Der Kapitalmarkt nehme
diese Entwicklung bereits vorweg, wie an
den Zinsanstiegen abzulesen sei.

Der kurzfristige 3-Monats-Euribor, v.a. aber
die Preise fir 5- und 10-jahrige Swaps
haben in diesem Jahr schon friiher stark
zugelegt. Der 5-Jahrige ist seit Jahresbe-
ginn um rund 350 Basispunkte auf rund
3,0% gestiegen, gleiches gilt fiir den
10-Jahrigen. Beide konnten kiinftig noch
mehr anziehen. Auch mit weiteren EZB-
Zinserhohungen ist zumindest bis zum
kommenden Jahr zu rechnen: Der aktuelle
Leitzins liegt nach den beiden Erhéhungen
aktuell bei 1,25%. In nachster Zeit dirfte
ihn die EZB weiter anheben. ,Im histori-
schen Vergleich sind die Zinsen immer
noch auf einem relativ glinstigen Niveau’,
relativiert Heinrich.

Nun zu den Refinanzierungskosten der
Banken. Auch sie kdnnen den Kredit fiir
Firmenkunden verteuern. Banken, die ihr
Neugeschift jetzt langfristig refinanzie-
ren, tun dies zu deutlich hoheren Kosten
als noch vor sechs Monaten. ,Sie haben
einen entsprechend hohen Druck, den
Preisanstieg an Unternehmen weiterzu-
geben”, sagt Frank Gerhold, Griinder des
Debt Funds Akquivest.

Banken haben Zinsweitergabedruck

Fir die Banken selbst hat das Inflationsri-
siko laut Dérnemann eher nachgelagerte
Bedeutung. Zwar steigen auch fiur die
Banken inflationsbedingt die Kosten,
bspw. durch steigende Léhne. Banken
hatten aber eine durchleitende Funktion
und Verbindlichkeiten, die den entspre-
chenden Krediten gegeniiberstiinden.
Das Risiko, dass heute verliehenes Geld
bei der Riickzahlung durch Inflation weni-
ger wert ist, tragt die Refinanzierungs-
quelle - und das sind im Wesentlichen die
Sparer mit ihren Einlagen und die Glaubi-
ger am Kapitalmarkt, bei denen Banken
die Liquiditat aufnehmen.

Das schlagende Risiko fiir die Banken ist
laut Dérnemann das sog. Gegenparteiri-
siko. Wenn die inflationsbedingten Kos-
tensteigerungen Firmenkunden so stark
zusetzen, dass sich deren Bonitat deutlich
verschlechtert, steigt fir die kreditge-
bende Bank das Ausfallrisiko des Kunden.
Banken haben also ein nicht uneigenniit-

ziges Interesse daran, dass ihre Firmen-
kunden die Herausforderung steigender
Zinsen und Inflation meistern.

Pokern oder absichern?

Der Finanzierungsbedarf der Firmenkun-
den hat sich im vergangenen halben Jahr
verandert. ,Wir beobachten, dass Kunden
derzeit viel Working-Capital-Finanzierun-
gen, dafiir weniger langfristige Finanzie-
rungen nachfragen”, sagt Heinrich.
Wegen Corona hatten viele Unterneh-
men Investitionen in langerfristige Anla-
gegiter (Capex-Investitionen) aufge-
schoben, doch irgendwann miisse man
einfach wieder investieren. Heinrichs
Tipp: Frihzeitig mit den Finanzierungs-
partnern Uber die Struktur sprechen, um
auch offentliche Fordermittel und
Zuschisse nutzen zu kdnnen. Um den
gestiegenen Working-Capital-Bedarf zu
decken, kommen der Bankerin zufolge
auch alternative Finanzierungsformen
wie Factoring oder Supply Chain Finance
zum Einsatz.

Bei langfristigen Finanzierungen stellt
sich fiir die Finanzabteilungen von Unter-
nehmen nun die Frage, wie sie mit dem
Risiko steigender Zinsen und der Inflation
umgehen: Es gibt verschiedene Mdglich-
keiten, sich abzusichern - z.B. iber eine
derivative Zinsbindung (Zins-Swap). Der
Firmenkunde tauscht beim Swap variable
gegen feste Zinsen und kann dadurch
seine Zinsmeinung absichern. ,Der Preis

fur die Absicherung hingt am Kapital-
marktzins’, sagt Dornemann.

Der Banker beobachtet, dass viele Firmen-
kunden im aktuellen Marktumfeld auch
kurz- oder mittelfristige Kredite langfristig
absichern. ,Ein 5-jahriger Kredit kann the-
oretisch mit einem 10-jahrigen Swap gesi-
chert werden, denn nach funf Jahren
muss der Kredit in der Regel refinanziert
werden’, sagt Dérnemann. Firmenkunden
konnten sich aber auch Uber spezielle
Inflations-Swaps absichern, der Referenz-
wert sei hierbei nicht der 3-Monats-Euri-
bor, sondern die europdische Inflations-
entwicklung. Laut Dérnemann koénnten
diese Absicherungsform bspw. fiir Fir-
menkunden infrage kommen, deren Miet-
vertrdge an die Inflation gekoppelt sind.

Die Alternative zur Swap-Absicherung
sind einfache Kredite mit festgeschriebe-
nen Zinsen, deren Zinsfestschreibungszeit
verhandelbar ist. Laut Heinrich sind diese
Kredite nach zehn Jahren gegen Zahlung
einer Vorfalligkeitsentschadigung auch
vor Ablauf der Zinsbindung riickzahlbar.
LUnternehmen, die davon ausgehen, dass
die Zinsen in den ndchsten Jahren steigen
werden, die ihre Finanzierung aber friih-
zeitig zurtickfihren mochten - fir sie
dirfte in der Regel ein mit einem Swap
abgesicherter variabler Kredit vorteilhaf-
ter sein’, sagt Dérnemann. Die Entschei-
dung liegt bei den Unternehmen. Ob sie
richtig war, wird sich erst riickblickend
beurteilen lassen. <
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Klimawandel: ein

Risiko beispiel-
loser Grof3e und
Komplexitat

Wahrend die Welt noch mit den
Folgen der Covid-19-Pandemie
zu kampfen hat und zusatzlich
auch noch mit einer veritablen
Energie- und Preiskrise konfron-
tiert ist, ist die Klimakatastrophe
eklatanter denn je. Uber welche
Kanéle sie die Lebensgrundlage
vieler Menschen rund um den
Globus angreift.

Frank Simon
Account Manager,
Credendo

f.simon@credendo.com
www.credendo.com

ie Uber der weltweiten Landflache

gemessene bodennahe Lufttem-

peratur lag im Jahr 2020 um durch-
schnittlich 1,7 Grad Celsius tber dem Mit-
telwert der Klimanormalperiode 1951-
1980. Das war ein neuer Rekord. Der
Klimawandel trifft zahlreiche Lander,
insb. solche mit geringem Einkommen
und niedriger Widerstandsfahigkeit,
durch immer starkere Auswirkungen auf
ihre Umwelt und Bevdlkerung. Seine
Beschleunigung, die von einem unauf-
haltsamen Anstieg der Treibhausgas-
emissionen verscharft wird, bedeutet,

dass auch die Schwere und Haufigkeit der
Folgen des Klimawandels zunehmen und
damit die mittel- bis langfristigen Aus-
sichten aller Lander eintriiben.

Es gibt verschiedenste Formen von Kli-
marisiken. Die physischen Risiken sind
am verheerendsten und bestehen aus
extremeren sowie hdufiger auftretenden
Naturkatastrophen, dem Ansteigen des
Meeresspiegels und hdheren Durch-
schnittstemperaturen, die samtliche
Aspekte der natiirlichen Okosysteme und
des menschlichen Zusammenlebens

Die griine Lunge der Erde leidet immer starker unter den Folgen des menschengemachten Klimawandels.

© petrmalinak/Shutterstock

beeinflussen, etwa die Wasserversor-
gung, die Agrarproduktion, die Erndh-
rungssicherheit, die Wirtschaftstatigkeit,
die 6konomische Existenzgrundlage der
Menschen, die Fischerei (vorrangig durch
die Versauerung der Meere) und die
Artenvielfalt. Wahrend Klimarisiken
momentan vorwiegend in Form von
schweren Diirren, Uberschwemmungen,
Wasserknappheit, Hitzewellen, Wald-
branden, Hurrikans und Taifunen in
Erscheinung treten, gibt auch die rapide
Abnahme der Artenvielfalt Anlass zu gro-
Ber Sorge, da sie in Okosystemen und
damit fir die Menschheit von zentraler,
systemischer Bedeutung ist.

Dariiber hinaus hat die wissenschaftliche
Forschung im Rahmen von Covid-19 auf
das hohe Risiko hingewiesen, dass der Kli-
mawandel das Auftreten und die Ausbrei-
tung neuer Pandemien in Zukunft beglins-
tigen wird. Dies konnte indirekt erfolgen
- durch extreme Naturkatastrophen, Scha-
den an Okosystemen und Migration sowie
durch einige Ursachen des Klimawandels
wie z.B. Entwaldung, was Menschen und
Wildtiere immer enger zusammenbringt.

Credendo erwartet, dass der Klimawandel
langfristig in einem immer enger werden-
den Zeitrahmen erhebliche Auswirkungen
auf die Weltwirtschaft und die Landerrisi-
ken haben wird. Extreme Naturkatastro-
phen gefahrden die kleinen Inseln in der
Karibik und im Pazifik, Dirren bedrohen
viele Regionen. Die Folgen sind eine
beeintrachtigte Inlandsproduktion sowie
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geringere Rohstoff- und Lebensmittelex-
porte, schwachere 6ffentliche Finanzen
(geringere Staatseinnahmen und hohere
Ausgaben zur Finanzierung von Anpas-
sungskosten und durch Naturkatastro-
phen bedingte Schaden) und steigende
Auslandsverschuldung.

Klimawandel und politische Gewalt

Aber auch nichtékonomische Aspekte
beeinflussen die mittel- und langfristigen
Landerrisiken. Das Risiko politischer
Gewalt wird durch verschiedene Faktoren
beeinflusst, darunter die Verfligbarkeit
von Waffen, ethnische und religidse Span-
nungen, Ungleichheit bei der Vermdgens-
verteilung, institutionelle Widerstandsfa-
higkeit und ein hohes Mal3 an Misstrauen
gegeniber den Behorden. Der Klimawan-
del hat zunehmend Einfluss auf viele die-
ser Faktoren. Extreme Wetterereignisse
kénnen die wirtschaftliche Existenz-
grundlage untergraben (z.B. Zerstorung
von Ernten, Maschinen und Hausern, Qua-
litatsverlust von Weideflachen) sowie
Armut und das Wohlstandsgefille zwi-
schen den Gruppen, die von den extre-
men Wetterereignissen betroffen sind,
und denen, die es nicht sind, verstarken.

Wistenbildung wird auch regelmafig mit
zunehmender politischer Gewalt in Ver-
bindung gebracht, z.B. in der afrikanischen
Sahelzone. In Mali ist es in den letzten
Jahrzehnten haufiger zu Dirreperioden
gekommen, die das Land mit seinen

schwachen politischen Institutionen und
religiosen und ethnischen Spannungen
starker belasteten.

Credendo prognostiziert die starksten
Auswirkungen in Ldndern mit niedrigem
Einkommen, in denen Nahrungsmittel
immer noch einen groBen Teil des Ein-
kommens der Bevolkerung ausmachen,
aber auch in Landern mit mittlerem Ein-
kommen, v.a. aufgrund der Einkommens-
ungleichheit. Zunehmende Inflation kann
ebenfalls zu politischen Unruhen fiihren
und durch den Klimawandel beférdert
werden. So haben bspw. grof3e Diirren in
Sid- und Nordamerika im Jahr 2021 zu
stark steigenden Zucker-, Weizen- und
Haferpreisen gefiihrt. In den vergange-
nen zwei Jahrzehnten waren hohere
Lebensmittelpreise eindeutig mit Unru-
hen verbunden, wie die gro3en Lebens-
mittelproteste in Subsahara-Afrika (z.B.
Lebensmittelunruhen in einem Dutzend
Landern in den Jahren 2007/08), in Latein-
amerika (Tortilla-Proteste 2007 in Mexiko)
und im Nahen Osten zeigen.

In vielen einkommensschwachen Lan-
dern mit Gberwiegend armer Bevolke-
rung haben soziale Proteste den Druck
auf die Regierungen erhéht, manchmal zu
politischen Veranderungen gefiihrt und
sogar in gewissem Mafe — zusammen mit
anderen Faktoren - zivile Konflikte
geschirt (z.B. im Arabischen Friihling).
Geringere Ernteertrdage und hohere Preise
kdnnten in weniger widerstandsfahigen,
von Nahrungsmittelimporten abhangi-

gen Landern zu Erndhrungsunsicherheit
fihren und politische Gewalt ausldsen.

Kinftig erwartet Credendo verstarkte
klimabedingte soziale Risiken, die durch
Erndhrungsunsicherheit und Inflation
angeheizt werden, nicht nur in Afrika und
dem Nahen Osten, sondern auch in
Lateinamerika, wo die bedrohte Landwirt-
schaft eine wichtige Einkommensquelle
darstellt und die Einkommensungleich-
heit sehr ausgepragt ist.

Zudem wird der Klimawandel auch zu
einer Verknappung von Ressourcen wie
Wasser fiihren. Fast zwei Drittel der Welt-
bevolkerung leiden schon jetzt unter
einem Mangel an Frischwasser. Klimasi-
cherheitsrisiken sind bereits in mehreren
Landern und Regionen zu beobachten,
v.a. in Subsahara-Afrika (z.B. Terrorismus
in der Sahelzone, Gewalt zwischen Land-
wirten und Hirten in Nigeria, ethnische
Konflikte in Kenia) und im Nahen Osten.
Sie manifestieren sich in diesen Regionen
aufgrund der armen Bevélkerung, der
abnehmenden Bodenfruchtbarkeit und
der zunehmenden Wasserknappheit.

Die Geschichte hat schon oft gezeigt, dass
der Riickgang der Wasserversorgung der
wichtigste Faktor fir kiinftige Konflikte
innerhalb eines Landes und zwischen
Landern ist. Die Region des Nahen Ostens
(z.B. Irak, Syrien, Jordanien) ist ein Beispiel
fur ein solches Risiko, da die Wasserversor-
gung instabiler wird und in vielen Gebie-
ten sogar so weit zurlickgehen kdnnte,

dass menschliches Uberleben nicht mehr
moglich ist. Weitere bekannte Beispiele
fur Konfliktrisiken sind der anhaltende
Streit zwischen Agypten, dem Sudan und
Athiopien iiber die Grand-Ethiopian-
Renaissance-Talsperre, der Anspruch Chi-
nas auf die Gewdsser Tibets (was bedeu-
ten wiirde, dass China die Oberhoheit
Uber die meisten der groBten Flisse Stud-
asiens hatte) und die tirkischen Damme
an Tigris und Euphrat, die zu Spannungen
mit dem Irak und Syrien fiihren.

Meeresspiegel und Migration

Das Risiko von Konflikten und sozialer
Instabilitat wird auch durch Migrations-
strome von historischem Ausmal} ver-
starkt, die durch den Klimawandel ausge-
l[6st werden. Der Anstieg des
Meeresspiegels bedroht mittelfristig das
Leben der Menschen auf den Atollinseln
im Pazifik. AuBerdem hat die Forschung
gezeigt, dass die Menschen seit iber tau-
send Jahren in einer engen Temperatur-
spanne (11 bis 15 Grad Celsius) leben. Die
globale Erwdarmung fiihrt daher dazu, dass
immer mehr Land und Gebiete fiir den
Menschen fast oder ganz unbewohnbar
werden. Daher prognostiziert die Welt-
bank, dass bis 2050 mindestens 200 Millio-
nen Fliichtlinge zur Migration gezwungen
sein werden. Diese massenhaften Bevol-
kerungsbewegungen werden die Gesell-
schaften stark belasten und zu enormen
sozialen und politischen Spannungen
innerhalb der Gesellschaften fiihren.
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Konflikte zwischen Gastgebern und Neu-
ankdmmlingen kénnen v.a. dann ausbre-
chen, wenn die Ressourcen in der Gastre-
gion oder im Gastland knapp sind.
Migration in einem Kontext, in dem
bereits viele potenzielle Konfliktfaktoren
(z.B. hohe Armut, schwache Institutio-
nen) im Aufnahmeland oder in der
Region vorhanden sind, kann insb. als
Ausloser flr politische Gewalt dienen.
Am Beispiel Syriens ist dies sehr gut zu
beobachten. Zwischen 2006 und 2010
verwandelte eine Dirre fast 60% des
Landes in eine Wiiste und fiihrte 2009
zum Tod von bis zu 80% des Viehs. Eine
Massenabwanderung von Landwirten in
die Stadte in Verbindung mit der Unfa-
higkeit der Institutionen, die Migrations-
strome zu bewaltigen, und bestehenden
ethnischen Spannungen waren der Aus-
|6ser flir den Birgerkrieg.

Heftiger geopolitischer Wettbewerb

In Anbetracht des allmahlichen Erstarkens
der extremen Rechten, der Zunahme von
Autokratien und des Populismus in
Europa werden die politischen und sozia-
len Spannungen zunehmen. Credendo
prognostiziert, dass klimabedingte Kon-
fliktrisiken auch in Form von geopoliti-
schen Risiken auftreten werden zwischen
den Supermidchten und mit oder zwi-
schen aufstrebenden Machten. Was die
Energiewende betrifft, so wird der geopo-
litische Wettbewerb in Zukunft sicherlich
heftig sein (z.B. in der Arktis), wahrschein-

lich die globale Ordnung neu gestalten
und die Volkswirtschaften begtinstigen,
die wertvolle Rohstoffe produzieren und
exportieren.

Aufgrund der Belastung, die er — zusam-
men mit der demografischen Belastung -
fir die Ressourcenknappheit mit sich
bringen wird, hat der Klimawandel bereits
einen Wettlauf um lebenswichtige natir-
liche Ressourcen wie Fisch und Anbaufla-
chen fiir Getreide, Reis usw. ausgelost.
China hat sich in diesem Wettlauf um
Erndhrungssicherheit weit vorn positio-
niert und auch Russland sowie aufstre-
bende Machte wie Indien, die Tirkei und
Saudi-Arabien sind schon aktiv gewor-
den, v.a. in Afrika.

Es ist bei der Bewertung von Klimarisiken
wichtig zu bedenken, dass der Klima-
wandel alle Lander der Welt betreffen
wird — aufgrund geografischer Faktoren
und (was ebenso wichtig ist) aufgrund
wirtschaftlicher, politischer, sozialer und
ethnischer Aspekte, aber ungleichmaBig
und auf unterschiedliche Weise. Die
Widerstandsfahigkeit von Entwicklungs-
landern gegeniiber Klimakatastrophen
ist strukturell eingeschrankt. Auf regio-
naler Ebene werden Afrika, gefolgt von
Asien, dem Nahen Osten und Mittelame-
rika von uns als die Regionen eingestuft,
die am anfalligsten fir Klimakatastro-
phen sind. <«
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Neue Russland-
Sanktionen (5):
Was sich im ach-
ten Paket andert

Am 6. Oktober 2022 hat die EU
als Antwort auf den volkerrechts-
widrigen Angriff Russlands auf
die Ukraine weitere Sanktionen
gegen Russland beschlossen. Es
ist ihr achtes Sanktionspaket. In
Fortsetzung unserer vier Beitrdge
(Ausgabe 2/2022,

S. 23 ff,, Ausgabe 3/2022,

S. 25 ff., Ausgabe 4/2022,

S. 17 ff., Ausgabe 6/2022,

S. 20 ff.) werden die Auswirkun-
gen dieses EU-Embargos fur
Exporteure in der EU aufgezeigt.

PD Dr. Harald Hohmann
Rechtsanwalt,
Hohmann Rechtsanwidilte

info@hohmann-
rechtsanwaelte.com
www.hohmann-
rechtsanwaelte.com

usgangsfall 1: D in Deutschland
Améchte Steinkohle mit der Zolltarif-

nummer (ZTN) 2701 00 an den Kun-
den R in Russland liefern; aulerdem
mochte D Ingenieur-Dienstleistungen fiir
R bzgl. friiher gelieferter Glter erbringen.
R ist nicht gelistet. Was muss D hierbei
nach der neuerlichen Runde der Russ-
land-Embargos beachten?

Ausgangsfall 2: D in Deutschland
mochte R mit nicht gelisteten Giitern
beliefern. R selbst ist nicht gelistet, aber
die Anteilseigner sind wie folgt: Alisher
Usmanov (AU) halt 49%, die natirlichen
Personen X und Y halten je 10% und 30%
der Anteile; die restlichen 11% halten
zwei Steuervermeidungsgesellschaften
auf den britischen Jungferninseln. Darf D
an R liefern?

Russland-Paket Nr. 8 vom 06.10.2022

Bezliglich der Ukraine-VO 269/2014
gibt es durch die VO 2022/1905 eine
geringfiigige Anderung (zwei neue Aus-
nahmen zum Bereitstellungsverbot). Mit
der DVO 2022/1906 werden die Listun-
gen um 30 Personen und 7 Organisatio-
nen erganzt, sodass jetzt insgesamt
1.262 (!) Personen und 118 Organisatio-
nen gelistet sind. Bei den 30 Personen
geht es v.a. um Personen, die Verantwor-
tung in den besetzten Gebieten bzw. flr
die Durchfiihrung des volkerrechtswidri-
gen Referendums ibernommen haben,
um hochrangige Militarangehdrige (u.a.

einige stellvertretende Verteidigungsmi-
nister) und Personen, die fiir Putins
Kriegspropaganda verantwortlich sind.
Bei den Organisationen geht es um fiinf
Rustungshersteller (OJSC V.A. Degtyarev
Plant, MBB Fakel, JSC Irkut Corporation,
MMZ Avangard, JSC A.N. Ganichev Scien-
tific und Production Association SPLAV),
einen Hersteller von Banknoten etc.
(JSC Goznak) und die Zentrale Wahlkom-
mission.

Bzgl. der Donezk-Luhansk-VO 2022/253
gibt es durch die VO 2022/1903 kleine
Anderungen; v.a. werden die ,spezifizier-

ten Gebiete” und damit der Anwen-
dungsbereich um die zwei weiteren
Gebiete Cherson und Saporischschja
erweitert.

Bzgl. der Russland-VO 833/2014 gibt es
wichtige Anderungen durch die
VO 2022/1904: Neu ist v.a. der Mechanis-
mus zur Preisobergrenze bei Energiepro-
dukten (vgl. Anhange XXVIII und XXIX),
der aber noch - mangels detaillierter aus-
formulierter Regelungen - unklar bleibt.
Zur Preisobergrenze vgl. auch Nr. 9 bis 14
der Praambel; hiernach soll u.a. Folgendes
gelten: Hat ein Schiff unter der Flagge

Das achte Sanktionspaket der Europaischen Union soll das Auslandsgeschaft Russlands weiter zu Fall bringen.
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eines Drittstaates russisches Ol/russische
Olerzeugnisse beférdert, das/die zu
einem Preis oberhalb der Preisobergrenze
erworben wurde/n, so soll es verboten
sein, bestimmte Dienstleistungen im
Zusammenhang mit kiinftigen Beférde-
rungen von Ol/Olerzeugnissen durch die-
ses Schiff bereitzustellen.

Neu ist das Verbot der Lieferung von Feu-
erwaffen nach Russland. Verscharft wer-
den Art. 3ea (kein Zugang zu EU-Hafen fir
russische Schiffe) und Art. 3n (Verbot von
Dienstleistungen bei der Beférderung
von Ol), wobei hier auch Ausnahmen ein-
gefiihrt werden. Verscharft wird auch
Art. 5aa (keinerlei Transaktionen mit
staatseigenen Unternehmen Russlands)
um die Regelung, dass es ab dem
22. Oktober 2022 verboten ist, einen Pos-
ten in den Leitungsgremien einer der in
Anhang XIX gelisteten staatseigenen
Unternehmen zu bekleiden.

Und verscharft wird v.a. Art. 5n (Verbot,
bestimmte Dienstleistungen fiir Russland
zu erbringen). Wahrend es bisher nur um
die Dienstleistungen in den Bereichen
Wirtschaftspriifung, Buchfiihrung, Steu-
erberatung und PR-Beratung ging, wer-
den jetzt weitere Dienstleistungen einbe-
zogen: Dienstleistungen fir Russland in
den Bereichen Architektur, Ingenieurwe-
sen, Rechtsberatung und IT-Beratung
sind ab sofort verboten (Ausnahme: Erfil-
lung bis 8. Januar 2023 bzgl. Vertragen,
die vor dem 7. Oktober 2022 geschlossen
wurden). Hierbei sind aber einige Diffe-

renzierungen nach Nr. 19 der Praambel
zu beachten; so sollen etwa Rechtsvertre-
tungsdienstleistungen — anders als reine
Rechtsberatung - weiterhin zuldssig blei-
ben. Die Russland-Anhdnge werden
durch das achte Sanktionspaket wie folgt
geandert:

« Anhang VIl (Ausfuhrverbot: strategi-
sche Giiter): Einfligung neuer Positio-
nen in Kap. 8 (verschiedene Gegen-
stande) und 9 (besondere Werkstoffe)
sowie Einfligung eines neuen Teils B
(Halbleiterbauelemente, elektronische
integrierte Schaltungen, Fotoappa-
rate) — vermutlich soll gesagt werden,
dass fiir Teil B eine neue Altvertragsre-
gelung gelten soll. Diese Regelung
fehlt aber bisher.

« Neufassung Anhang XI (Ausfuhrver-
bot: Luft- und Raumfahrt): v.a. neuer
Teil B, fir den eine neue Altvertragsre-
gelung gilt (Erfillung bis 6. November
2022 fur Vertrdge vor dem 7. Oktober
2022)

« Neufassung Anhang XVII (Einfuhrver-
bot: Eisen- und Stahlerzeugnisse): v.a.
neuer Teil B (neue Altvertragsrege-
lung: Erfillung bis 8. Januar 2023 fir
Vertrage vor dem 7. Oktober 2022).
AuBerdem wird Art. 3g verscharft und
es werden neue Ausnahmen einge-
fahrt (u.a. bestimmte Einfuhrkontin-
gente). Besonders hervorzuheben ist,
dass die EU hier erstmals Sanktionen
mit einer gewissen extraterritorialen

Wirkung erldsst, denn ein mittelbares
Einfuhr- oder Kaufverbot wird u.a.
bereits dann ausgeldst, wenn Eisen-
und Stahlerzeugnisse ,in einem Dritt-
land unter Verwendung der in Anhang
XVIl gelisteten Eisen- und Stahlerzeug-
nisse mit Ursprung Russland verarbei-
tet wurden”. Dies zeigt, dass sich v.a.
die Eisen- und Stahlhdndler besonders
dagegen absichern miissen, dass auch
ihre Lieferanten keine Eisen- und
Stahlerzeugnisse mit Ursprung Russ-
land u.a. fur die Verarbeitung verwen-
den.

Neufassung Anhang XIX (staatseigene
Unternehmen): Unter Teil B wird das
russische Schiffsregister gelistet (vgl.
hierzu Nr. 16 der Praambel).

Neufassung Anhang XXI (Einfuhrver-
bot: Guter, die Russland erhebliche
Einnahmen bringen kénnen), v.a. sehr
langer neuer Teil B (neue Altvertrags-
regelung: Erfillung bis 8. Januar 2023
fur Vertrage vor dem 7. Oktober 2022).
Neben der Verscharfung sind auch
neue Ausnahmen in Art. 3i vorgese-
hen (u.a. bestimmte Einfuhrkontin-
gente).

Neufassung Anhang XXIII (Ausfuhrver-
bot: Guter zur Starkung der industriel-
len Kapazitdt Russlands), der jetzt
32 Seiten lang ist; flir vier neue Positio-
nen (Steinkohle, Braunkohle, Torf und
Koks) ist eine neue Altvertragsrege-
lung vorgesehen (Erfullung bis

8. Januar 2023 fir Vertrdge vor dem
7. Oktober 2022).

Zur Prufreihenfolge (vgl. unseren
Beitrag in Heft 4/2022, S. 17 ff.)

Bei den spezifischen Giiterverboten ist zu
bertcksichtigen, dass neue Einfuhrver-
bote - neben den bisherigen nach
Anhang XVII (Eisen und Stahl), XXI (Giter
mit erheblichem Einnahmepotenzial fir
Russland), XXII (Kohleerzeugnisse), XXIV
(bestimmte chemische Erzeugnisse) und
Anhang XXV fiir Erd6l/Erddlerzeugnisse -
hinzugekommen sind, konkret die
Anhange XXVI (Gold) und XXVII (Schmuck-
waren).

Lésung Ausgangsfall 1

Giiterpriifung Steinkohle: Es bestehen
keine Anhaltspunkte dafiir, dass ein gelis-
tetes Dual-Use-Gut vorliegt. Aber die
Standardprifung (Eingabe der ZTN in die
elektronische konsolidierte Fassung der
VO 833/2014) ergibt bisher nur einen Ein-
trag in Russland-Anhang XXII: Nach Art. 3j
besteht somit ein Verbot der EU-Einfuhr
von Steinkohle, wenn sie den Ursprung
Russland hat oder aus Russland ausge-
fihrt wurde (die Altvertragsregelung ist
zum 10. August 2022 ausgelaufen). Seit
dem 7. Oktober 2022 wird Steinkohle mit
der ZTN 2701 00 auch von Anhang XXIII
erfasst, sodass sich aus Art. 3k jetzt auch
ein Ausfuhrverbot ergibt. Sollte allerdings
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der Vertrag vor dem 7. Oktober 2022
abgeschlossen sein, kdnnte ein solcher
Altvertrag noch bis zum 8. Januar 2023
erfillt werden.

Manuelle Zusatzpriifung: Die Eingabe des
Begriffs ,Kohle” fiihrt zu keinen zusatzli-
chen Treffern in einem der Anhange.

Giiterpriifung Ingenieur-Dienstleistun-
gen: Sofern kein (vor dem 7. Oktober
2022 geschlossener) Altvertrag vorliegt
oder keine der gesetzlichen Ausnahmen
eingreift, sind D nach Art. 5n Ingenieur-
Dienstleistungen gegeniber Personen in
Russland (wie R) ab sofort verboten. Da es
hier um technische Hilfe fir nach Russ-
land ausgefiihrte Guter geht, ist hierfir
Nr. 19 der Praambel zu beachten: Diese
technische Hilfe ist dann nicht verboten,
wenn der Verkauf/die Lieferung des Gutes
zu dem Zeitpunkt der technischen Hilfe
noch erlaubt war.

Losung Ausgangsfall 2

Der Oligarch Alisher Usmanov (AU) ist auf
Anhang | der Ukraine-VO 269/2014 gelis-
tet. Es soll davon ausgegangen werden,
dass die Ubrigen vier Anteilseigner nicht
gelistet sind. Dann sind 49% der Anteile
von R gelistet; da dies unter der
50%-Grenze liegt, ist R nicht als mittelbar
gelistet anzusehen. Fragen kdénnen sich
allerdings dann stellen, wenn Anhalts-
punkte dafiir bestehen sollten, dass der
gelistete Oligarch AU Anteilseigner etwa

an einer der zwei Steuervermeidungsge-
sellschaften sein sollte. Denn mit nur
einem zusatzlichen Anteil von 1% wirde
AU dann die 50%-Grenze erreichen,
sodass R als mittelbar gelistet angesehen
werden miusste (fir die Belieferung von R
ware dann eine BAFA-Genehmigung not-
wendig). Hier stellen sich schwierige Fra-
gen - v.a.dann, wenn auch nach langeren
Recherchen nicht herausgefunden wer-
den kann, welche natirlichen Personen
hinter den zwei Gesellschaften stehen.

Resiimee

Als Antwort auf die volkerrechtswidrige
Annexion Russlands der vier besetzten
Regionen der Ukraine war eine entschlos-
sene Antwort der EU in Form eines noch
intensiveren Russland-Embargos erfor-
derlich. Diese Antwort hat die EU lber-
zeugend mit dem achten Sanktionspaket
gegeben; es wird immer mehr in Richtung
eines Fast-Total-Embargos ausgedehnt.

Die Verscharfungen der Ausfuhrverbote
(v.a. Anhdnge VII, Xl und XXIIl) und der Ein-
fuhrverbote (v.a. Anhdnge XVII und XXI)
sind zu begriiflen, da sie tatsachlich Guter
betreffen, die fir Russland von strategi-
scher Bedeutung sind bzw. fiir die Star-
kung der industriellen Kapazitat Russ-
lands wichtig sind oder die fiir Russland
erhebliche Einnahmen bringen kdnnen.
Dies ist bei den meisten neuen Guterlis-
tungen der Fall; nur bei sehr wenigen
Positionen kdnnen sich Fragen stellen.

Auch die Ausdehnung der Dienstleis-
tungsverbote ist zu begriilen, solange
zwingend notwendige Dienstleistungen
(wie Rechtsvertretungen und Ingenieur-
Dienstleistungen fiur vorher verkaufte
Guter) noch mdéglich sind. Der Mechanis-
mus zur Preisobergrenze bedarf der wei-
teren Prazisierung, um ihn operabel zu
machen.

»Als Antwort auf die volkerrechtliche
Annexion Russlands der vier
besetzten Gebiete der Ukraine hat
die EU mit dem achten Sanktions-
paket eine liberzeugende Antwort
gegeben. Die Ausfuhr- und Einfuhr-
verbote wurden weiter verschdrft
und fiir den mittelbaren Handel sind
z.T. auch extraterritoriale Wirkun-
gen (Verarbeitungen in Drittldn-
dern) zu beriicksichtigen.”

Damit das Russland-Embargo weiterhin
effektiv bleibt, sind MaBnhahmen erforder-
lich, um den ,in Russland florierenden
Graumarkt-Handel” (Focus vom 9. Okto-
ber 2022) zu verhindern oder zumindest
zu minimieren. Denn sonst kommen die
Embargowaren trotzdem liber Umwege
in Russland an. Gerade wenn Handler
(selbstinnerhalb der EU) beliefert werden,
sollten vertragliche Absicherungen und
vergleichbare Mittel gewahlt werden, um
eine Weiterlieferung nach Russland zu
verhindern (vgl. unseren Beitrag in Aus-
gabe 6/2022,S.22, Thesen 4 bis 6); das gilt

v.a. bei Handlern in Russlands Nachbar-
landern (wie die Turkei, Usbekistan oder
das Baltikum), aber auch bei Handlern in
moglichen Umgehungsldndern (wie
China oder Indien).

Flr die Exportunternehmen ware es gut,
wenn es Guidance-Dokumente des BAFA
zu einzelnen Fragen geben wiirde. Hier
geht es um Fragen, wie z.B. die folgenden:

«  Was ist zu tun, wenn gelistete Perso-
nen (z.B. Oligarchen) knapp unter 50%
der Anteile an einem russischen Kun-
den halten?

+ Welche Dienstleistungen sind in
jedem Fall verboten, welche noch
erlaubt? Hier kdnnte z.B. die Grenze
zwischen Rechtsberatung einer- und
Rechtsvertretung andererseits erldu-
tert werden.

«  Welche Schritte sind erforderlich, um
mittelbare Lieferungen nach Russland
zu verhindern?

Flr die Exportunternehmen ist es weiter
wichtig, die Unterstiitzung durch einen
Exportanwalt zu haben. Dabei sollte
unbedingt das Risiko von Embargoversto-
Ben (und moglichst auch von unnétigen
BAFA-Genehmigungsantragen) vermie-
den werden.

Wegen aktueller Hinweise zum Russland-
Embargo vgl. HIER und zum EU-Exportrecht
vgl. HIER. <«
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Kommunikation
Palmengartenstralle 5-9
60325 Frankfurt am Main
(069) 74 31-29 61
axel.breitbach@kfw.de

Deutsche Bank

Deutsche Bank AG
Corporate Bank

Kerstin Schirduan
Regional Marketing Head
EMEA

Taunusanlage 12

60325 Frankfurt am Main
(069) 910-322 96
kerstin.schirduan@db.com

LB=BW

Landesbank
Baden-Wiirttemberg
Nanette Bubik

Head of Export Finance
Am Hauptbahnhof 2
70173 Stuttgart

(07 11) 127-760 18
nanette.bubik@lbbw.de

ecovium GmbH

Darya Basarhina
Director, Sales
Customs Division
Justus-von-Liebig-Str. 3
31535 Neustadt
(07173)9125-44
01706359076
darya.basarhina@
ecovium.com

ODDO BHF
Aktiengesellschaft

Jutta Roller

International Banking Sales
Bockenheimer Landstra3e 10
60323 Frankfurt am Main
(069) 718-22 35
jutta.roeller@oddo-bhf.com

GW

GvW Graf von Westphalen
Dr. Lothar Harings
Rechtsanwalt

PoststraBe 9 — Alte Post
20354 Hamburg

(040) 359 22-278
l.harings@gvw.com

TraFinScouts

— Digital Export Financing

TraFinScout GmbH
Eckhard Creutzburg
Geschéaftsfihrer
Solmsstrafle 4

60486 Frankfurt am Main
(069) 153 2593 41
eckhard.creutzburg@
trafinscout.com

Helaba |s

Helaba

Andrej Rempel

Executive Director
Structured Trade &

Export Finance

Neue Mainzer Stra3e 52-58
60311 Frankfurt am Main
(069) 91 32-43 86
andrej.rempel@helaba.de
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