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Jezeli chodzi o Ameryke tacinska w ujeciu ogdlnym, przemiany polityczne w kierunku bardziej prorynkowych
rzgddéw oraz przyspieszenie realizacji reform to kluczowe zmiany, na jakie liczymy jako inwestorzy w tym regionie.
Brazylia jest w tym miesigcu gospodarzem tegorocznych letnich igrzysk olimpijskich, a te kwestie sg oczywiscie
na pierwszym planie. Sportowe wydarzenie zbiegto sie w czasie z ogromnymi wyzwaniami stojgcymi przed
Brazylig i z pewnosciag pojawia sie krytycy komentujacy zaréwno organizacje igrzysk przez Brazylie, jak i
gospodarke tego kraju. Jako inwestorzy czesto dziatajgcy na przekér dominujgcym trendom rynkowym, sktaniamy
sie ku koncentracji na mozliwosciach diugoterminowych, jakie dostrzegamy w warunkach dominujgcego
pesymizmu, a takze na zachodzgcych korzystnych zmianach. Poprositem mojego kolege Gustavo Stenzela,
wiceprezesa wykonawczego i dyrektora zarzgdzajgcego ds. Brazylii rezydujacego w Rio de Janeiro, by przedstawit

aktualng sytuacje w Brazylii z punktu widzenia jego zespotu.
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Uwazamy, ze Brazylia stanowi dobry przyktad wptywu zmian politycznych na przyspieszenie zwrotu w gospodarce
i na rynku akcji. Brazylia ma obecnie rzad przejsciowy na czas poprzedzajgcy decyzje Senatu w sprawie
odsuniecia od wtadzy dotychczasowej prezydent Dilmy Rousseff (co prawdopodobnie nastapi jeszcze w tym
miesigcu), a zmiana polityczna przywraca wiare w reformy obejmujace nie tylko rzad, ale takze obowigzujgce w
Brazylii ramy regulacyjne, ktére pozwolityby przyciagna¢ wiecej inwestycji prywatnych. Obserwujemy wiele
ciekawych prywatyzacji, udzielanych koncesji i nowych prorynkowych reform, ktére w istocie otwieraja ten kraj.
Pod wptywem optymistycznych oczekiwah na zmiany, kurs brazylijskiego reala wzrést do najwyzszego w tym roku
poziomu, a akcje brazylijskich spétek poszty w gére o ponad 30% od poczatku roku.[1]

Niewatpliwie jest pewne ryzyko, ze polityczne wyzwania w Brazylii potrwajg dtuzej, ale ostatnie miesigce
pokazujg, ze w brazylijskim Kongresie oraz wséréd ogétu Brazylijczykdéw jest potezne poparcie dla nowego planu
dziatania, ktéry przewiduje modernizacje nie tylko panstwa, ale takze gospodarki.
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Patrzgc na ponure dane o produkcie krajowym brutto (PKB) za lata 2015-2016, mozna powiedzie¢, ze Brazylia jest
pograzona w gtebokiej recesji. Prognozy Miedzynarodowego Funduszu Walutowego przewidujg skurczenie sie PKB
0 -3,3% w 2016 r. oraz powrdét do dodatniego wzrostu PKB w 2017 r.[2] Przypuszczamy, ze gospodarka wkrétce
odbije sie od dna, a ostatnie wskazniki wyprzedzajgce koniunkture pozwalajg nam dostrzec $wiatetko w tunelu.
Czerwiec byt czwartym z rzedu miesigcem wzrostu produkcji przemystowej, a nastroje wsréd konsumentéw
wzrosty w tym miesigcu do najwyzszego poziomu od roku. Mamy nadzieje, ze dobra atmosfera organizowanych w
tym miesigcu igrzysk olimpijskich bedzie wcigz wywiera¢ pozytywny wptyw na ogdlne nastroje.

Przygladajgc sie sytuacji na szczeblu rzadowym, dostrzegamy w Brazylii do$¢ powazne zaburzenia rownowagi
budzetowej. Nowy rzad rozpoczat swe urzedowanie od ograniczenia wydatkéw zwigzanych ze skonsolidowanym
zadtuzeniem oraz zainicjowania reform rynku pracy, systemu emerytalnego i innych obszaréw majgcych na celu
modernizacje kraju. Méwi sie takze o dalszym zmniejszaniu panstwowe] kontroli nad sektorem naftowym oraz
innymi branzami i sektorami. Powotanie bardzo doswiadczonych ludzi na kluczowe stanowiska znaczaco zwieksza
wiarygodnos$¢ tymczasowego rzgdu Brazylii; chodzi tu nie tylko o kompetentnych specjalistéw ds. gospodarki, ale
takze o prezesdéw spétek skarbu panstwa. Efektem tych dziatah jest ogromny optymizm, a poniewaz brazylijski
rynek akcji startuje z bardzo niskiego poziomu bazowego po mniej wiecej pieciu trudnych latach, kazda poprawa
kondycji gospodarki moze miec potezny wptyw na brazylijskie spétki oraz srodowisko biznesowe w ujeciu
0gdéinym.

Wiosng tego roku Mark i inni cztonkowie naszego zespotu odwiedzili mnie w Brazylii i dzielili sie swymi
spostrzezeniami na temat potencjalnych mozliwosci inwestycyjnych. Oto odnosniki do kilku starszych artykutéw
na blogu, ktére warto, wedtug nas, przeczyta¢ ponownie.

Wyzwania i mozliwosci przed brazylijskimi spétkami

Mark Mobius przedstawia swe spostrzezenia na temat kilku sposréd licznych spétek, ktére wraz z innymi
cztonkami swego zespotu odwiedzit ostatnio w Brazylii, a takze na temat stojgcych przed nimi wyzwah oraz
sposobdw, w jaki te przedsiebiorstwa prébujg sobie z nimi radzi¢. Naszym zadaniem jest wybieranie spétek, ktére,
wedtug nas, sg w stanie przetrwac i dobrze prosperowad, gdy sytuacja w Brazylii ulegnie poprawie, a tego wtasnie
spodziewamy sie w przysztosci. Przeczytaj wiecej

Czy Brazylia odbita sie juz od dna?

Nietatwo jest uwierzy¢, ze sytuacja na tak mocno poturbowanym rynku, jak Brazylia moze sie odwréci¢. My
jednak zauwazylismy, ze skrajny pesymizm zwykle zapowiada rychte odbicie sie rynku od dna i wiasnie taki
moment uwazamy za najlepszy na inwestowanie. Przeczytaj wiecej

Komentarze, opinie i analizy zaprezentowane w niniejszym tekscie sq przedstawione wytacznie w celach
informacyjnych i nie stanowig indywidualnych porad inwestycyjnych ani rekomendacji dotyczacych inwestowania
w jakiekolwiek papiery wartosciowe czy stosowania jakiejkolwiek strategii inwestycyjnej. Biorac pod uwage
zmiennosc¢ warunkdw rynkowych i ekonomicznych, wszelkie komentarze, opinie i analizy sa w petni aktualne
wytacznie w dniu ich publikacji i moga ulec zmianie bez odrebnego powiadomienia. Informacje zawarte w
niniejszym materiale nie stanowia kompletnej analizy wszystkich istotnych faktow dotyczacych jakiegokolwiek
kraju, regionu, rynku, branzy, inwestycji czy strategii inwestycyjnej.

Informacja natury prawnej
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Wszelkie inwestycje wigzg sie z ryzykiem, witgcznie z ryzykiem utraty zainwestowanego kapitatu. Inwestowanie w
zagraniczne papiery wartosciowe wigze sie ze szczegdlnym ryzykiem, m.in. dotyczacym wahan kurséw wymiany,
niestabilnos$ci gospodarczej czy zmian na arenie politycznej. Inwestycje na rynkach wschodzacych, do ktérych
naleza takze nowe rynki wschodzace, obarczone sg wiekszym ryzykiem wynikajgcym z powyzszych czynnikéw,
oprécz typowych dla nich ryzyk zwigzanych z wzglednie niewielkimi rozmiarami, mniejszg ptynnoscia i brakiem
odpowiednich ram prawnych, politycznych, biznesowych i spotecznych dla rynkéw papieréw wartosciowych.
Poniewaz wspomniane ramy prawne, polityczne, biznesowe i spoteczne sg zwykle jeszcze stabiej rozwiniete na
nowych rynkach wschodzacych, a wystepujg takze rozmaite inne czynniki, takie jak podwyzszony potencjat
skrajnych wahan kurséw, braku ptynnosci, barier ograniczajgcych transakcje oraz mechanizméw kontroli gietd,
ryzyka zwigzane z rynkami wschodzacymi sg nasilone w przypadku nowych rynkéw wschodzacych. Ceny akgji
podlegajg wahaniom (czesto nagtym i gwattownym) wywotywanym przez czynniki dotyczace poszczegdlnych
spétek, branz czy sektoréw lub ogdélne warunki panujgce na rynkach.

[1] Zrédto: Bloomberg LP, dane na dzien 4 sierpnia 2016 r. Wedtug indeksu Ibovespa Brasil Sao Paulo Stock
Exchange Index. Indeksy nie sg zarzagdzane, a bezposrednia inwestycja w indeks nie jest mozliwa. Indeksy nie
uwzgledniajg zadnych optat, kosztéw ani obcigzeh naliczanych przy sprzedazy. Wyniki historyczne nie wskazuja
ani nie gwarantujg wynikéw przysztych.

[2] Zrédto: MFW, ,, World Economic Outlook Update”, lipiec 2016 r. Realizacja jakichkolwiek prognoz lub
szacunkdw nie jest w zaden sposéb gwarantowana.

© 2017. Franklin Templeton Investments. All rights reserved.


http://blog-dev-mobius.fti-projects.com/pdf.php?p=8909#_ftnref1
http://blog-dev-mobius.fti-projects.com/pdf.php?p=8909#_ftnref2

