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BREZiLYA EKONOMiSi — SUBAT 2011 3 Mart 2011

Brezilya piyasalarinda Subat ayindaki gelismelere bakacak olursak, 2014’teki Diinya Kupasi ve
2016’daki Olimpiyatlar yabanci sirketlerin istahlarini kabartmaya devam ediyor.  Bu kapsamda
Amerikan Baskani Obama Mart ay icerisinde Brezilya’ya gerceklestirecegi ziyarette, énimuzdeki
doénemdeki etkinlikler icin Amerikan firmalarinin 6ne ¢ikmasi agisindan projelere finansman destegi
aciklamasi bekleniyor. Giderek 6nem kazanmaya baslayan projeler icin ihtiya¢c duyulacak ham
maddelere karsi artacak talep, énimuzdeki dénemde Gerdau SA (GGB kapanis $13,40) gibi
endustriyel ham madde (Ureticilerinin Bovespa’ya oranla performans acisindan 6ne ¢ikmasi
beklenmelidir.

Rousseff yonetiminde iki Glke arasindaki ticari yakinlasma Obama’nin ziyaretiyle de pekistirilecek
olmasina ragmen; Brezilya, Cin’in yuan politikasi konusunda Amerika’'nin istedigi destegi heniz
vermis degil. En son Subat ortasinda Brezilya tarafindan yapilan agiklamalarda, FED’in genisletici para
politikasinin Amerikan Dolari ve global ticarette yarattigl etkisinin Cin’in yuani degerli tutmasindan
daha derin bir darbe yarattigini yinelenmesi, Obama’nin ziyaretinde konunun goériisilecek glindem
maddelerinden biri olarak kalmasina neden olacaktir.

Ekonomik tarafta ise Brezilya Merkez Bankasi’nin miidahalelerine ragmen, sicak para riizgari arkasina
almis hizh bir sekilde istedigi yone dogru ilerlemeye devam ediyor. Sadece Subat ayi icerisinde
Brezilya’ya giren sicak para $6,3 milyara ulasmis durumda. %6’ya ulasan enflasyon (2011 hedefi
%4,5) ve Isinmaya devam eden i¢ piyasayi kontrol altina alabilmek igin faizleri Ocak ayinda oldugu gibi
Subat ayinda da %0,5 arttirarak %11,75’e yikselten ve i¢ piyasada dolar alimlarina devam eden
Copom’a ragmen, Brezilya para piyasalari bir siire daha sicak paranin adresi olmaya devam edecek
gibi durmakta.

Karsilastirma agisindan Brezilya ve Tirkiye para piyasalarinin Subat ayindaki performanslarina
bakacak olursak, Brezilya’nin aktifleri bakimindan sekizinci sirada bulunan Banco Votorantim ile Is
Bankasi’nin Subat ayi icerisinde yurtdisi piyasalardan eurotahvil yoluyla gerceklestirdikleri 5 yil vadeli
kiymetlerin islem seyirleri piyasalardaki risk egilimini gézler éniine sermesi acgisindan iyi bir 6rnek
olacaktir. Banco Votorantim $750 milyonu Amerikan hazine tahvilleri lzerine +325 baz puan
izerinden borglanirken, is Bankas’’nin borclanmasi da benzer seviyelerden gerceklesti. Ancak, alttaki
grafikte gorilecegi gibi Subat ayinin geri kalaninda hem artan jeopolitik riskler hem de i¢
ekonomilerdeki gelismeler 6rnek acisindan iki lilkenin 6nde gelen banka kagitlarina olan talepteki
degisikligi acikca ortaya koyuyor.

Banco Votorantim 2016 — getiri %4,75

Kaynak: Bloomberg
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is Bankasi 2016 — getiri %5,35
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Ozellikle son dénemde piyasalarda konusulan, gelismekte olan (lkelerden ¢ikmakta olan sicak
paranin gelismis Ulke piyasalarina girdigi soylentileri, Subat ayinda hisse senedi endekslerinin
performanslarina yansimis durumda diyebiliriz.  Amerika’nin benchmark niteligindeki S&P 500
endeksi Subat ayinda yaklasik %3,2 deger kazanirken, Bovespa %1,2 artti ve IMKB ise %3,1 deger
yitirdi. Gectigimiz senelerde tim siddetiyle yurtdisi piyasalari sarsan finansal kriz donemince pozitif
ayrismaslyla évindigimiz Turkiye ve Brezilya gibi gelismekte olan llke para piyasalarindaki hava
tersine mi donlyor, bunu 6nlimizdeki donem gosterecek.
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgl hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligl sdzlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri
vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin
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