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Afrika auf dem Weg zur Freihandelszone

0 Die afrikanischen Regierungschefs haben sich zum Ziel gesetzt, in den kommenden Jahren Schritt fir Schritt eine
Freihandelszone zu schaffen, die den gesamten Kontinent umfasst. Nachdem sich die Handelsminister Anfang De-
zember auf einen entsprechenden Text geeinigt haben, kénnten die Staatschefs das Dokument bereits im Mérz

2018 unterzeichnen.

0 Die Etablierung einer Freihandelszone ist ein wichtiger Teil der ,,Agenda 2063", die im Jahr 2013 ein Entwick-
lungsperspektive fur Afrika formulierte. Weitere wichtige Bausteine sind die Schaffung von Personenfreiztigigkeit,
der Bau eines Schnellbahnnetzes und die Errichtung des weltweit kapazitatsstarksten Wasserkraftwerks.

I Afrika hat neue wirtschaftliche Impulse dringend nétig, denn in den vergangenen Jahren hat der wirtschaftliche
Schwung nachgelassen, nachdem die beiden Schwergewichte Nigeria und Stdafrika immer stérker mit ihren struk-
turellen Problemen zu kdampfen hatten. Einige der kleineren Léander zahlen dagegen zu den dynamischsten Volks-

wirtschaften der Welt.

I Auch wenn die Entwicklung Afrikas weiterhin im Schatten des rasanten Aufstiegs Asiens stehen wird, ist das Inves-
toreninteresse in den vergangenen Jahren gestiegen. Direktinvestitionen flieBen allerdings noch immer Gberwie-
gend in Rohstoffsektoren, wodurch das verarbeitende Gewerbe nicht den benétigten Schub erhalt.

1 Finanzinvestoren wenden sich vor allem dem Markt fir afrikanische Hartwahrungsanleihen zu, der in den vergan-
genen Jahren stark gewachsen ist und vergleichsweise hohe Renditen bietet.

Verhandlungen iliber afrikanische Freihandelszone
weitgehend abgeschlossen

Wadhrend es in Nordamerika und Teilen Europas Ab-
schottungstendenzen gibt, ist Afrika im Begriff, die be-
stehenden Handelshemmnisse auf dem Kontinent weit-
gehend zu beseitigen! Im Januar 2012 wurde beschlos-
sen, bis Ende 2017 die Verhandlungen Uber eine in-
nerafrikanische Freihandelszone (Continental Free Trade
Area, CFTA) abzuschlieBen, die alle 55 Lander Afrikas
umfasst.

Nun haben sich Anfang Dezember die Handelsminister
auf den finalen Text des Vertrags geeinigt, der von den
Staatsoberhduptern bereits im Mdrz 2018 unterzeichnet
werden konnte. Die Freihandelszone tritt in Kraft, wenn
15 Lander den Vertrag ratifiziert haben. Es erscheint
unwahrscheinlich, dass alle Lander sofort beitreten wer-
den, da einige bereits Bedenken gegen den Zeitplan ge-
auBert haben. Auch sind noch nicht alle Details der
kinftigen Zollregelungen ausgearbeitet. Ziel ist es, dass
innerhalb von 5 bis 10 Jahren die Zolle fir 90% aller
Produkte wegfallen.

Auch wenn nicht alle Zolle auf einen Schlag entfallen
werden, kénnte es damit bereits 2018 zur Griindung
einer Freihandelszone kommen, die in einigen Jahren al-
le 55 Staaten Afrikas und damit eine Bevolkerung von
mehr als einer Milliarde Menschen und ein kombiniertes
Bruttoinlandsprodukt von 3,4 Billionen US-Dollar um-
fasst. Das CFTA schlieBt nicht nur den GuUterverkehr ein,
sondern beinhaltet auch die Personenfreiziigigkeit. So
wurde ein , Afrikapass” eingefthrt, der eine visafreie

Einreise in alle afrikanischen Lander erlaubt. Bis Ende
2020 sollen alle Burger Afrikas tber einen solchen Pass
verflgen.

Abb. 1 Intraregionaler Handel, Anteil an den
Gesamtexporten 2016, in %
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Die Einrichtung einer kontinentalen Freihandelszone
warde Afrika neue Chancen eréffnen. Aktuell liegen die
durchschnittlichen Zélle im innerafrikanischen Handel
hoher als im Handel Afrikas mit dem Rest der Welt. Im
innerafrikanischen Handel ist der Anteil von Fertigwaren
zudem deutlich hoher, als im Handel mit anderen Kon-
tinenten. Die Produktion von Fertigwaren fuhrt zur
Schaffung qualifizierter Arbeitsplatze, was bei der Roh-
stoffgewinnung nicht im gleichen MaBe der Fall ist. So
warde eine Ausweitung des innerafrikanischen Handels
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neue Beschaftigungschancen eréffnen. Es ist allerdings
schon absehbar, dass dies kein Selbstldufer wird. Denn
bereits heute sind zwar viele Lander Afrikas durch regi-
onale Freihandelsabkommen miteinander verbunden.
Dennoch liegt der innerafrikanische Handel bei lediglich
18% aller Exporte Afrikas, wahrend beispielsweise in
der Europaischen Union rund 64 % aller Exporte in an-
dere EU-Lander gehen (siehe Abb. 1).

Es mangelt innerhalb Afrikas bislang nicht zuletzt an ei-
ner ausreichenden Produktdiversifikation. Wenn in allen
Lander dhnliche Produkte hergestellt werden, ist dies ei-
nem starkeren Handelsaustausch nicht zutraglich. Die
Schaffung eines groBen innerafrikanischen Binnenmark-
tes kdnnte hier neue Chancen erdffnen, da er die Pro-
duktion héherer Stlickzahlen ermdglicht, was viele In-
vestitionen erst sinnvoll macht.

Die Freiztgigkeit im Waren- und Personenverkehr ist
dabei nur ein wichtiger Teil der ,,Agenda 2063", die im
Jahr 2013 ein Entwicklungsperspektive fur Afrika formu-
lierte. Weitere Bausteine sind das geplante Schnell-
bahnnetzt, mit dem alle wichtigen Stadte Afrikas ver-
bunden werden sollen. Eine , virtuelle Universitat” soll
helfen, mehr Afrikanern eine akademische Ausbildung
zuganglich zu machen. Der Grand Inga Dam im Kongo
wadre mit nach Fertigstellung mit einer geschatzten Leis-
tung von 39.000 bis 45.000 MW das leistungsstarkste
Wasserwerk der Welt, das den groBten Teil des afrikani-
schen Energiebedarfs decken kénnte.

Die afrikanischen Staaten zeigen groBen Willen, ge-
meinsam an einer Vision fur den Kontinent zu arbeiten.
Bevor in Europa eine breitere Offentlichkeit von diesen
BemUhungen Notiz nimmt, mUssten aber wohl zunachst
greifbare Erfolge prasentiert werden. Noch ist das Afri-
kabild vieler Europder von Fluchtlingen auf dem Mittel-
meer und den schwierigen Lebensumstanden, die die
Menschen auf diese gefahrvolle Reise getrieben haben,
gepragt.

Afrika neben Asien die dynamischste Wirtschafts-
region der Welt

Daher wollen wir einige Fakten prasentieren, die den
wirtschaftlichen Entwicklungsprozess, in dem sich Afrika
befindet, anschaulich machen. So ist Afrika seit der
Jahrtausendwende der Kontinent mit dem zweithdchs-
ten Wirtschaftswachstum gewesen.

Zwischen 2000 und 2016 was das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) Afrikas um durchschnittlich 4,7% pro Jahr. Damit
lag es nicht nur vor Europa und Nordamerika (jeweils
2%), sondern auch deutlich vor Lateinamerika mit
2,8%. Afrika lag damit aber im Schatten der Entwick-

lung Asiens (einschlieBlich Japans und Australiens), das
mit 6% pro Jahr gewachsen (siehe Abb. 2).

Abb. 2 Durchschnittliches BIP-Wachstum der
Jahre 2000 bis 2016, in %
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Quellen: IWF, DekaBank

Der Rickstand Afrikas wird noch deutlicher, wenn man
sich die Anteile der Kontinente am Welt-BIP betrachtet.
Asien-Pazifik war (nach Kaufkraftparitdten berechnet)
schon im Jahr 2000 mit einem Anteil am Welt-BIP von
34% der wirtschaftlich groBte Kontinent (siehe Abb. 3).
Bis zum Jahr 2016 ist dieser Anteil auf 48% gestiegen.
Und im Jahr 2022 wird nach Prognosen des Internatio-
nalen Wahrungsfonds (IWF) schon Uber die Halfte
(52%) der globalen Wirtschaftsleistung in Asien-Pazifik
erwirtschaftet werden.

Abb. 3 Anteile am Welt-BIP (KKP), in %
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Quellen: IWF, DekaBank

Afrika konnte seinen Anteil zwischen 2000 und 2016
nur minimal von 4,4% auf 5,0% erhohen. Doch damit
war Afrika aber neben Asien der einzige Kontinent, des-
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sen Anteil nicht geschrumpft ist. So wird Afrika im Jahr
2022 nach Prognosen des IWF wirtschaftlich groBer sein
als Lateinamerika. Und der Rickstand Afrikas auf Euro-
pa ist deutlich geschrumpft: Im Jahr 2000 war die Wirt-
schaft Europas noch siebenmal groBer als Afrika. Im
Jahr 2022 wird sie nur noch viermal so groB sein.

So wie nur drei Lander Asiens (China, Indien und Japan)
Uber die Hélfte der Wirtschaftsleistung des Kontinents
erbringen, wird auch die Wirtschaft Afrikas von weni-
gen groBen Landern dominiert: Nigeria, Stdafrika,
Agypten und Algerien erwirtschaften gemeinsam rund
60% des Afrika-BIPs (siehe Abb. 4)

Abb. 4 Anteile am Afrika-BIP 2016, in %
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Quellen: IWF, DekaBank

Die Schwergewichte Nigeria und Siidafrika sind
keine Konjunkturlokomotiven

In Asien zdhlen die beiden Schwergewichte China und
Indien seit vielen Jahren zu den dynamischsten Volks-
wirtschaften und fungieren damit als kraftvolle Kon-
junkturlokomotiven fur den gesamten Kontinent. Dem-
gegeniber sind Nigeria und Stdafrika als groBte Wirt-
schaften Afrikas wirtschaftliche Sorgenkindern und so-
mit eher , ein Klotz am Bein” eines Kontinents, in dem
sich insbesondere viele kleine Lander sehr gut entwi-
ckeln. Die hochsten durchschnittlichen BIP-
Wachstumsraten unter allen afrikanischen Landern wie-
sen in den vergangenen drei Jahren Athiopien (9,4%)
und die Elfenbeinkste (8,7 %) auf, die damit auch alle
Lander Asiens in den Schatten stellten.

Abb. 5 BIP-Wachstumsraten 2014-2016, in %
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Quellen: IWF, DekaBank

Blickt man auf das Wirtschaftswachstum aller 54 Lan-
der, zeigt sich ein insgesamt heterogenes Bild. Zwar gab
es nur drei Lander (Libyen, Aquatorial Guinea und Sierra
Leone), die von 2014 bis 2016 negative durchschnittli-
che Wirtschaftswachstumsraten aufwiesen. Doch in 15
Landern lag das Wachstum zwischen 0% und 3%. In
einem Drittel aller Lander Afrikas war die Entwicklung
damit unbefriedigend. Sieben Lander wiesen sehr star-
kes Wirtschaftswachstum von Uber 6% auf, wahrend
die Ubrigen 29 Lander mit soliden Raten zwischen 3%
und 6% wuchsen.

Abb. 6 Anzahl der Lander nach BIP-Wachstum
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Quellen: IWF, DekaBank

Das Wirtschaftswachstum ist in Afrika ungunstig ver-
teilt: Die gréBten Lander wachsen nur relativ schwach,
wahrend die stark wachsenden Lander zu klein sind, als
dass sie den Rest des Kontinents entscheidend mitzie-
hen kénnten. So lag das Wirtschaftswachstum Afrikas
zwischen 2013 und 2016 stets knapp unterhalb von 4%
und damit auf eher enttduschendem Niveau.
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Abb. 7 BIP-Wachstum Afrikas, in %

Abb. 8 Sektorenanteile 2016, in %
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Quellen: IWF, DekaBank

Es war vor allem der Einbruch der Rohstoffpreise 2014,
der verhinderte, dass an die deutlich besseren Raten der
Vorjahre angeknUpft werden konnte. Die globale Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise von 2008/2009 hatte Afrika
dagegen relativ gut weggesteckt. Zum einen sind die Fi-
nanzsysteme der afrikanischen Lander nicht stark mit
dem Rest der Welt verwoben, zum anderen kam das
chinesische Infrastrukturprogramm dem afrikanischen
Rohstoffsektor zur Hilfe. Doch eine Riickkehr zu Wachs-
tumsraten von 5% oder mehr ist flr Afrika erst dann zu
erwarten, wenn Nigeria und Studafrika ihre Probleme in
den Griff bekommen und zu héheren Wachstumsraten
zurlckkehren.

Verarbeitendes Gewerbe noch unterentwickelt
Obwohl die Wirtschaft Afrikas seit der Jahrtausendwen-
de um fast 5% jahrlich gewachsen ist, zeigen die Antei-
le der einzelnen Wirtschaftssektoren, dass der ange-
strebte Strukturwandel noch ganz am Anfang steht. So
liegt der Anteil des verarbeitenden Gewerbes bei 11%
und damit so niedrig wie in keiner anderen Region der
Welt (siehe Abb. 8). Klassischerweise spielt auf der ers-
ten Stufe des wirtschaftlichen Aufholprozesses das ver-
arbeitende Gewerbe die entscheidende Rolle, wie sich
am hohen Wert (23%) in Asien Pazifik erkennen lasst.
Erst im weiteren Entwicklungsprozess sinkt dieser Anteil
wieder zugunsten des Dienstleistungssektors. Ein klares
Zeichen fur den geringen Entwicklungsstand der afrika-
nischen Wirtschaft ist zudem der hohe Anteil der Land-
wirtschaft, der mit 16% so hoch ist wie sonst nur in
Stdasien (18%).
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Quellen: AEO, DekaBank

China hat in der ersten Phase des Reformprozesses stark
auf auslandische Direktinvestitionen gesetzt, durch die
Kapital und Know-How ins Land kamen und insbeson-
dere das verarbeitende Gewerbe entwickelt wurde. Eine
dhnliche Entwicklung ist in Afrika bislang nicht erkenn-
bar. Die Direktinvestitionen flieBen vor allem in den
Energiesektor und in Landkaufe (siehe Abb.9) Die gerin-
ge Bedeutung des Textilsektors bei Direktinvestitionen
zeigt, dass Afrika seine Kostenvorteile bislang nur unzu-
reichend einzusetzen vermag, wenn es darum geht,
auslandische Investoren ins Land zu holen.

Abb. 9 Wichtigste Ziele fiir auslandische Direk-
tinvestitionen in Afrika 2016

Mrd. USD W ichtigste Sektoren

Agypten 10,1  Immobilien, 01, Gas, regenerative Energie

Marokko 4,9 Regenerative Energie, Immobilien, Automobil
Angola 4,4 01, Gas, Kommunikation, Transport
Ghana 3,6 01, Finanzdienstleistungen, Bau

Mosambik 3,4 Transport, Kohle, Gas, Immobilien

Athiopien 2,7
Sudafrika 2,8
Quellen: Nat. Zentralbank, DekaBank

Chemie, Immobilien, Textil

Kohle, 01, Gas, Transport, Automobil

In Europa sind es vor allem die Unternehmen der Kon-
sumguterindustrie, die Afrika als Wachstumsmarkt be-
trachten.
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turellen Defizite hat jedoch dazu gefuhrt, dass sich die
mobile Nutzung von Finanzdienstleistungen in Afrika
schneller entwickelt hat als in den Industrielandern (sie-

Abb. 10 Zukunftsmarkte* fiir europaische Kon-
sumgiterunternehmen, in %

40 he Abb. 11).
30 Afrika kann zwar keine vergleichbar imposante Wachs-
tumsgeschichte wie Asien vorweisen, doch zumindest
20 waren viele Regierungen um strukturelle Reformen be-
muht: Kein anderer Kontinent konnte in den vergange-
10 nen zehn Jahren so viele Lander unter die Top-Ten der
0 Reformlander im Doing-Business-Ranking der Weltbank

platzieren (siehe Abb. 12).

Abb. 12 Top-Reformer* im Doing-Business-
Ranking 2008-2017, Anzahl der Lander

*Befragung europaischer Konsumguterunternehmen im Jahr 2014: 40
Welche Mérkte werden im Jahr 2017 voraussichtlich Investitions- 30
schwerpunkte sein? Mehrfachnennungen méglich.
Quellen: Deloitte EMEA Research, DekaBank 20
10
In einer Befragung von Deloitte EMEA Research aus 0
dem Jahr 2014 gaben 23% aller Unternehmen dieser
Branche an, Afrika zukiinftig als einen Investitions- \‘\%'(b é\?}\ @Q{b Q)‘&@ é@(\ Q}&(b
schwerpunkt zu betrachten. Damit war Afrika fir sie ¥ ¥ oo® & Q}O 6’2’6\
nach der EU der wichtigste Zukunftsmarkt (sieh Abb. \é;\o ) >
A S
10). v
*Platzierung in den Top Ten der starksten Verbesserungen im
Abb. 11 Verbreitung von Mobile Banking* Doing Business-Ranking 2008 bis 2017. Mehrfachplatzierungen
maoglich.
50% Quellen: Weltbank, DekaBank
40% Markt fiir Hartwahrungsanleihen stark gewachsen
30% Auch die afrikanischen Finanzmarkte entwickeln sich

erst allméhlich. Wie in anderen Schwellenlandern sind
20% es zundchst vor allem US-Dollar-Anleihen, die das Inte-
resse der Investoren finden. Lokalwahrungsanleihen und

10% . o .

Aktien fehlt es noch an Liquiditat und an Vertrauen in
0% Wahrungen und Zentralbanken.
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$®~1~0 S SIS 9% & (Z} Auch im Segment der US-Dollar-Anleihen ist Afrika heu-
& RV OROERS $ B : : , ) i

oo A {\QQ ,\’/\iQ S %0 ?.\‘f‘ te ein deutlich kleinerer Markt als die anderen Regio-

Q/{@' nen. Doch mit einem ausstehenden Volumen von Uber

. ) . . 60 Mrd. US-Dollar machen afrikanische Emittenten mitt-
Anteil der Bevolkerung, der in den vergangenen 12 Monaten Fi- lerweile immerhin rund 7% der Marktkapitalisierung im
nanztransaktionen per Mobiltelefon durchgefiihrt hat. ) oo i .
Quellen: Weltbank, DekaBank JP Morgan EMBIG aus, einem der wichtigsten Indizes fr
Schwellenlédnder-Hartwahrungsanleihen (siehe Abb. 13).

In einigen Fallen werden Entwicklungsstufen auch ein-
fach Ubersprungen. So sind Festnetzte fur die Telekom-
munikation in Afrika unterentwickelt. Auch Bankdienst-
leistungen waren fur den Uberwiegenden Teil der Be-
volkerung unzuganglich. Die Kombination dieser struk-

Mit Abstand der wichtigste Emittent ist Stdafrika, das
knapp 22 Mrd. US-Dollar und damit etwa ein Drittel der
von afrikanischen Landern begebenen US-Dollar-
Anleihen emittiert hat. Es folgt Agypten mit einem
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Emissionsvolumen von zehn Mrd. US-Dollar (sieh Abb.
14).

Abb. 13 Ausstehende USD-Anleihen (EMBIG), in
Mrd. US-Dollar
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Abb. 14 Ausstehende USD-Anleihen (EMBIG), in

Mrd. US-Dollar
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Quellen: JP Morgan, DekaBank

Insgesamt sind 16 afrikanische Emittenten im EMBIG
vertreten. Die meisten davon werden von den Ratinga-
genturen im Bereich ,Einfach-B" bewertet, also im un-
teren Bereich der Ratingskala. Insgesamt war der Ra-
tingtrend in den vergangenen Jahren negativ, nachdem
sich viele Lander schwer taten, auf den deutlichen
Ruckgang der Rohstoffpreise seit Mitte 2014 eine pas-
sende fiskalpolitische Antwort zu finden. Obwohl auch

in den Fallen Sudafrikas und Marokkos der Ratingtrend
negativ ist, werden diese beiden Lander immerhin noch
von einzelnen Ratingagenturen mit einen , Dreifach-B*,
und damit im Investment-Grade-Bereich eingestuft.
Doch dem erhéhten Bonitatsrisiko stehen auch entspre-
chende Risikoaufschlage gegentber. So liegen die Ren-
diten fur die meisten Emittenten bei 5 bis 7% und da-
mit im Durchschnitt rund 350 Bp Gber dem Niveau von
US-Staatsanleihen (siehe Abb. 15).

Abb. 15 Renditen ausstehender USD-Anleihen
(EMBIG), in %
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Quellen: JP Morgan, Bloomberg, DekaBank

Fazit

Afrika ist neben Sudasien die wirtschaftlich am wenigs-
ten entwickelte Region der Welt. Initiativen wie die an-
gestrebte afrikanische Freihandelszone zeigen aber, dass
die Regierungen den Reformbedarf erkannt haben. Be-
reits heute ist Afrika neben Asien die wirtschaftlich dy-
namischste Region weltweit. Die Probleme der beiden
Schwergewichte Stdafrika und Nigeria machen dabei
deutlich, wie schwierig es sein wird, einen nachhaltigen
wirtschaftlichen Aufholprozess nach dem Vorbild Ost-
asiens Uber viele Jahre hin zu verstetigen. Und doch gibt
es auch erkennbare Fortschritte, politisch wie wirtschaft-
lich. In Europa werden sich sowohl die Politik als auch
die Wirtschaft in Zukunft deutlich starker mit Afrika be-
schaftigen, als dies in den vergangenen Jahren und
Jahrzehnten der Fall gewesen ist.
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