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Moody’s hebt Aussichten fiir Brasiliens Kreditwiirdigkeit von negativ auf stabil an

Die Ratingagentur Moody’s sieht die brasilianische Wirtschaft und die Politik auf dem richtigen Weg. Die Agentur
belieR bei ihrer Neubewertung der Bonitadt des Landes Mitte Marz die Bonitatsnote zwar bei ,Ba2“ und damit zwei
Stufen unter dem Niveau einer ,sicheren Anleihe"“. Die Aussichten fiir die Kreditwirdigkeit des Landes bewertet das
Institut aber nicht mehr als negativ sondern als stabil. Wegen der Rezession und der politischen Krise hatte }(_F’_l _‘

Moody’s Brasilien 2015 den ,Investmentgrad” entzogen.
cutting through complexity

Als Griinde fur die verbesserten Aussichten nannte die Agentur die Stabilisierung der politischen Institutionen nach
der Regierungskrise, die in der Absetzung von Prasidentin Dilma Rousseff im vergangenem Mai gipfelte. Dazu 2
seien die Chancen gestiegen, dass die aktuelle Regierung von Président Michel Temer eine umfangreiche Fiskal- AGILITAT,
und Rentenreform durchsetzen werde. Auch die erwartete Entwicklung des Staatsdefizits bis 2019 rechtfertigt EFFIZIENZ UND
aus Sicht von Moody’s die Anhebung der Aussichten von negativ auf stabil. Zudem seien die Risiken durch die

Schulden staatlicher Unternehmen wie des Olkonzerns Petrobras gesunken. TRANSPARENZ

Die Agentur hob hervor, dass sich die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen im Land in den letzten sechs Monaten
verbessert haben. Die Inflation gehe schneller als erwartet zuriick. Die Wirtschaft dirfte 2017 nach knapp drei
Jahren Rezession erstmals wieder wachsen. Sollte die Erholung kréaftiger als erwartet ausfallen und die Regierung
bei der Konsolidierung der Staatsfinanzen schneller vorankommen, kénne sich die Bewertung der Kreditwiirdigkeit
weiter verbessern, so Moody‘s. Falls sich der Aufschwung verzdgert oder die Regierung bei der Senkung des
Staatsdefizits oder der Rentenreform vom Kurs abkommt, konnten sich die Aussichten fiir die Bonitat des Landes
dagegen wieder verschlechtern.
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Konzessionen fiir vier brasilianische Flughafen gehen fiir R$ 1,5 Mrd. an europdische
Betreiber

Der deutsche Flughafenbetreiber Fraport ist der groRe Gewinner bei der Privatisierung von vier brasilianischen
Flughdfen. Bei der Versteigerung der Konzessionsrechte fiir den Betrieb der bisher staatlichen Flughafen von
Fortaleza, Florianopolis, Salvador und Porto Alegre bekam das Unternehmen den Zuschlag fiir die Airports von }(F’_l ‘

Fortaleza und Porto Alegre.
cutting through complexity

Fir die Konzessionsrechte des Flughafens in der Millionenstadt Fortaleza im Nordostbrasilien legten die
Deutschen R$ 425 Mio. auf den Tisch, 18% mehr als das Mindestgebot. Fiir den Airport in der Metropole Porto
Alegre ganz im Siiden des Landes bekamen sie bei R$ 290,5 Mio. den Zuschlag, was einem Aufschlag von 837% AG]L]TAT'
auf das Mindestgebot entspricht. Der franzésische Konzessions- und Baukonzern Vinci gab als einziges EFFIZIENZ UND
Unternehmen ein Angebot fiir den Flughafen von Salvador ab. Die Franzosen bekamen die Betriebsrechte fiir R$ TRANSPARENZ
661 Mio., 113% mehr als das Mindestgebot. Die Schweizer Zurich Airports setzte sich beim Flughafen Florianépolis

durch und bekam den Zuschlag fur R$ 83,3 Mio., ein Aufgeld von 58%.

Die brasilianische Regierung, die mithilfe der Privatisierung das Defizit reduzieren will, sammelte durch die
Versteigerungen R$ 1,46 Mrd. ein und damit fast doppelt so viel, wie als Mindestsumme veranschlagt (R$ 754
Mio.). Zudem mussen die neuen Flughafenbetreiber tGber die 30 Jahre Laufzeit der Konzessionen (25 Jahre im Fall
von Porto Alegre) 5% ihres jahrlichen Umsatzes an den brasilianischen Fiskus abfiihren. Brasilia wird dadurch
nochmals R$ 3,7 Mrd. einnehmen.

Die Investmentchefin von Fraport, Aletta von Massenbach, war nach dem Ende der Versteigerung geradezu
euphorisch und sprach von der ,enormen Fahigkeit [Brasiliens], Krisen zu Gberwinden®. Die Investition in die beiden
Airports werde sich fiir Fraport in jedem Fall rechnen, fligte Frau von Massenbach hinzu.

Zusatzlich zu den Gebuihren fiur den Erwerb der Konzessionsrechte und den jahrlichen Umsatzabgaben sind die
neuen Betreiber zu Investitionen in den Ausbau und die Modernisierung der Flughafen verpflichtet. Fraport will
40% der geforderten Investitionen mithilfe der brasilianischen Forderbank BNDES finanzieren und den Rest aus
Eigenmitteln. Vinci und Zurich Airports streben eine Mischfinanzierung aus BNDES-Krediten, Eigenmitteln und der
Ausgabe von Infrastruktur-Anleihen an.
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Verkaufszahlen von neuen Eigentumswohnungen in Sao Paulo gehen um 20% zuriick

Analysen des Marktforschungsunternehmens Secovi-SP(PMI) haben ergeben, dass die Verkaufszahlen von
Eigentumswohnungen in Sao Paulo im letzten Jahr um 19,7% auf 16.000 Einheiten zuriickgegangen sind. Damit
wurde 2016 ein historisches Rekordtief erreicht.

— _‘
Das Verkaufsvolumen lag 43,6% unter dem Mittelwert der Jahre 2004 bis 2015 von 28.700 Tausend Einheiten und uik ,
der Umsatz sank um 18% auf 8,6 Mrd. R$. cutting throusi SoUESE

Dem Chefékonomen des Secovi-SP Celso Petrucci zufolge kdnnte der Immobilienmarkt in diesem Jahr aufgrund der 2
niedrigen Inflationsrate, giinstigen Zinsen, der Wiederaufnahme von Investitionen und AGILITAT,
ArbeitsbeschaffungsmaRnahmen um 5% bis 10% wachsen. EFFIZIENZ UND
Laut Daten der Embraesp , auf die sich Secovi-SP bezieht, sind auch die Vertragsabschliisse mit Bautragern vor TRANSPARENZ
Baubeginn um 23,3% auf 17.600 Tausend geschrumpft.

Es war das zweite Jahr infolge mit hohen EinbuRen im Verkauf von Eigentumswohnungen - 2015 waren die
Verkaufszahlen bereits um 32,4% gesunken. Ende des Jahres 2016 waren 24.130 Neubauwohnungen in Sdo Paulo
auf dem Markt, diese zu verkaufen wird voraussichtlich 19 Monate benoétigen. Besonders beliebt sind hierbei 2-
Zimmer-Wohnungen, deren Kaufpreis zwischen 225.000 R$ und 500.000 RS liegt.

Im GroRraum Sdo Paulo wurden nur 25.200 Tausend Kaufvertrdge abgeschlossen - das sind 24% weniger als im
Vorjahr.

Petrucci erwartet, dass sich der Immobilienmarkt im Laufe des Jahres 2017 erholt. Seiner Meinung nach wurde der
Tiefpunkt der Krise bereits 2016 verzeichnet. Er glaubt, dass sich die zuriickgehaltene Nachfrage und die .
Verschiebungen der Kaufentscheidungen junger Familien auf den Preis auswirken wird, deshalb empfiehlt Secovi- L 0 srupo industrial

Prasident Flavio Amary frihzeitig zuzuschlagen. AuRerdem ist er dagegen, dass die Bautrdger bei I B O SeHiR
Vertragsauflosungen 25% des Kaufpreises einbehalten.
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Vestas ist optimistisch, dass dieses Jahr neue Energie-Auktionen stattfinden werden

Das ddnische Unternehmen Vestas, zweitgroRter Hersteller von Windkraftanlagen der Welt, ist zuversichtlich,
dass in Brasilien dieses Jahr wieder neue Auktionen fiir Reserveenergie stattfinden werden. 2016 waren wegen
der Wirtschaftskrise keine neuen Energieerzeugungsprojekte ausgeschrieben worden. Eine fiir Dezember
geplante Versteigerung wurde angesichts des Uberangebots von Strom kurzfristig abgesagt. }(_F’_l _‘
Der Brasilienchef von Vesta, Rogério Zampronha, erkldrte gegentiber Valor Econdmico den Grund fiir seinen cutting thiuEss e
Optimismus: ,Zu Beginn des Jahres hat der [Strom]verbrauch der Industrie und der Haushalte wieder angezogen,
und wenn wir das mit einer Reihe [anderer] Faktoren zusammennehmen, kdnnen wir voraussehen, dass es dieses 2
Jahr wieder Auktionen geben wird.“ Mit den ,anderen Faktoren® ist vor allem die Wasserknappheit in einigen AGILITAT,
Landesteilen gemeint, aufgrund derer die Wasserkraftwerke, Riickgrat der brasilianischen Energieversorgung, EFFIZIENZ UND

weniger Strom erzeugen. TRANSPARENZ

Am 15. Mdrz hat der ddnische Hersteller ein neues Dienstleistungszentrum in Parnamirim in der Ndahe von Natal im
Bundesstaat Rio Grande do Norte eingeweiht. Dort sollen kiinftig Spezialisten und Facharbeiter geschult und
Windanlagen von Vestas und anderen Herstellern repariert werden. AuBerdem dient der Standort in
Nordostbrasilien als Versorgungslager. In Rio Grande do Norte stehen 8 der 13 Windparks in Brasilien, die mit
Windturbinen von Vestas ausgeristet sind. Zwei weitere Parks, die mit Vestas-Anlagen ausgestattet werden, sind
im Bau.

Mit dem neuen Servicezentrum unterstreicht Vestas seine Wachstumsstrategie in Brasilien. Im benachbarten
Bundesstaat Ceara betreibt das Unternehmen bereits eine Fabrik fur Windkraftanlagen. ,Wir geben sehr deutliche
Zeichen an den Markt, dass wir an Brasilien glauben®, unterstrich Zampronha gegentiber Valor. Die schwere
Wirtschaftskrise, die das Land in den letzten zwei Jahren gebeutelt hat, werde voriibergehen, so der Vestas-
Landeschef.

Brasilien ist der achtwichtigste Markt fir Vestas. Wenn man fertiggestellte Parks und Projekte im Bau
zusammennimmt, stehen in dem Tropenland Vestas-Windturbinen mit einer Leistung von 1,5 GW. Der langjdhrige
Weltmarktfiihrer erzielte im letzten Geschaftsjahr 10,2 Mrd. Euro Umsatz. Die Prognose fiir dieses Jahr liegt bei
9,25 bis 10,25 Mrd. Euro.
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Neuer Itaipu-Chef will Nachfolgevertrag fiir das Wasserkraftwerk diskutieren

Der neue brasilianische Generaldirektor des Wasserkraftwerks Itaipu, Luiz Fernando Vianna, macht sich bereits vor
seinem Amtsantritt Gedanken tber die Zukunft des Kraftwerks nach Auslaufen des ,Tratado de Itaipu® im Jahr
2023. In dem Jahr wird das Gemeinschaftsprojekt Brasiliens und Paraguays am Grenzfluss Parana 50 Jahre alt.
Itaipu ist mit 14.000 MW installierter Leistung das zweitgroRte Wasserkraftwerk der Welt und erzeugte 2016 mit }(_F’_l |_‘

103 Mio. MWh sogar mehr Strom als das weltgroRte Wasserkraftwerk, der Drei-Schluchten-Staudamm in China.
cutting through complexity

Das Kraftwerk, an dem beide Staaten lber das Energieunternehmen Eletrobras (Brasilien) bzw. Strombehorde
ANDE (Paraguay) zu je 50% beteiligt sind, beschéaftigt etwa gleich viel brasilianische und paraguayische 2
Mitarbeiter. Die 12-kopfige Geschiftsfiihrung ist parititisch besetzt. Der iiberwiegende Teil des erzeugten Stroms AGILITAT,
wird heute ins brasilianische Netz eingespeist. ,VertragsgemaR wird heute die tiberschiissige Energie [auf EFFIZIENZ UND
paraguayischer Seite] in Brasilien verbraucht. Das ist wichtig fur die Versorgung des nationalen Stromsystems. Wie TRANSPARENZ
sich das nach 2023 gestalten wird, ist [eine Frage], um die man sich jetzt kimmern muss, nicht erst 2022",

unterstrich Vianna gegeniiber Valor Econémico.

Auch die Frage, wie die bilaterale Zusammenarbeit beim Betrieb und der Wartung des Kraftwerks nach 2023
aussehen soll, muss neu geregelt werden. Heute arbeiten brasilianische und paraguayische Arbeiter in beiden
Bereichen eng direkt zusammen, ohne dass dies explizit geregelt ist. SchlieRlich geht es um die Stromtarife nach
2023. Die letzten Schulden fiir den Kraftwerksbau werden in dem Jahr beglichen. Als 6ffentliches Projekt muss
Itaipu keine Gewinne erwirtschaften. ,Nach Vertragsende und dem Abbezahlen der Schulden ist die Tendenz
natirlich, die Kosten von Itaipu zu verringern®, so der designierte Generaldirektor.

Die Ernennung Viannas wurde am 13. Marz offiziell im brasilianischen Bundesanzeiger bekannt gegeben. Der
Ingenieur, der der Mitte-Rechts-Partei PSDB angehdrt, leitete bisher den regionalen Energieversorger Copel im
Bundesstaat Parand, in dem auch Itaipu liegt. Er folgt auf den noch von der PT-Regierung ernannten Jorge Samek
nach. Bis auf den Leiter der Rechtsabteilung soll das komplette Direktorium auf brasilianischer Seite ausgetauscht
werden. Vorgesehen sind Rubens Penteado (Technik), Marcos Antoénio Baumgartner (Verwaltung), Ramiro
Wahrhaftig (Koordinierung) und Marcos Vitorio Stamm (Finanzen). Allerdings muss noch geprift werden, ob ihre
Ernennung mit dem Gesetz fir Staatsbetriebe vereinbar ist.

Generaldirektor Vianna kiindigte an, dass Itaipu 2017 den letztjdhrigen Produktionsrekord einstellen oder sogar
Ubertreffen will. Und das obwohl eine Turbine zu Wartungszwecken abgeschaltet wird. In den kommenden 20
Jahren sollen alle 20 Generatoren generaliberholt werden und dafiir US$ 500 Mio. investiert werden.
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Brasilianische Agrarproduktion steuert 2017 auf neuen Rekord zu

Nach witterungsbedingten Schwierigkeiten im letzten Jahr steuert die brasilianische Agrarproduktion 2017 auf
einen neuen Rekord zu. Das Landwirtschaftsministerium in Brasilia geht in seiner neuesten Prognose davon aus,
dass der Agrarsektor dieses Jahr pflanzliche und tierische Erzeugnisse im Wert von R$ 547,9 Mrd. herstellen wird.
Damit lage der Umsatz des Sektors um 3,2% oder R$ 16,9 Mrd. Giber dem Niveau von 2016. Grund fiir den }(_F’_l _‘

Zuwachs sind vor allem die gute Mais- und Sojaernte und die glinstigeren klimatischen Bedingungen.
cutting through complexity

Bei den 21 pflanzlichen Haupterzeugnissen, die das Ministerium fiir seine Prognose beriicksichtigt, soll der
Produktionswert um R$ 21,6 Mrd. (6,3%) gegeniiber 2016 auf R$ 367,1 Mrd. steigen. Dagegen erwartet das

Agrarministerium fiir die tierischen Erzeugnisse einen leichten Riickgang von R$ 185,5 Mrd. auf R$ 180,8 Mrd. Die AG|L]TAT'
Zahlen wurden allerdings noch vor dem Gammelfleischskandal veroffentlicht, der Brasilien derzeit erschittert und EFF|Z]ENZ UND
in den die groRten Fleischproduzenten des Landes verwickelt sind. TRANSPARENZ

Das wichtigste pflanzliche Erzeugnis bleibt mit Abstand Soja, gefolgt von Mais. Die Sojaproduktion soll in diesem
Jahr einen Wert von R$ 124,7 Mrd. erreichen, ein Plus von 7% gegeniiber 2016. Bei Mais erwartet das
Landwirtschaftsministerium nach witterungsbedingter schwacher Ernte im letzten Jahr sogar einen Zuwachs von
33,6% auf R$ 55,7 Mrd. Zu den funf wichtigsten agrarischen Erzeugnissen gehoren zudem Rindfleisch (erwartete
Produktion im Wert von R$ 72,4 Mrd.; -2,3% im Vergleich zu 2016), Zuckerohr (R$ 54,6 Mrd.; +2,2%) und
Hahnerfleisch (R$ 49,8 Mrd.; -11%).

Nach den Ernteausfdllen durch das Klimaphdanomen El Nifio im vergangenen Jahr diirfte heuer vor allem die
Agrarproduktion in den Bundesstaaten Maranhdo, Tocantins, Piaui und Bahia wieder deutlich zulegen. Das
Landwirtschaftsministerium erwartet einen Anstieg des Produktionswertes um 24,3% auf R$ 41,5 Mrd. in dieser
,Matopida“ genannten Region. Nach Berechnungen der staatlichen Versorgungsbehdrde Conab soll allein die
Getreideernte in den vier Bundesstaaten um 68% auf 20,5 Mio. Tonnen zunehmen. Der Gliedstaat Mato Grosso im
Westen des Landes bleibt das Zentrum der brasilianischen Agrarwirtschaft. Nach Angaben der Conab wird das
Volumen Getreideproduktion in Mato Grosso dieses Jahr 56,1 Mio. Tonnen erreichen und der Wert der
Fleischproduktion R$ 78,5 Mrd.
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Ausldnder besitzen brasilianische Landereien von der GroRe des Bundeslandes Alagoas

Trotz vieler noch zu I6sender Unklarheiten sehen die brasilianische Regierung und Sektoren der Agrarindustrie in
der Reglementierung des Ankaufs brasilianischer Landereien durch Auslander eine Moglichkeit fir Investitionen in
Milliardenhohe. Allerdings gibt auch Zweifel, dass brasilianisches Land in der Hand von Ausldndern wirklich zu

diesem gewiinschten Effekt fiihrt. CLLT
KPMG

Laut einer Untersuchung des staatlichen Instituts Incra belduft sich der ausldndische Grundbesitz in landlichen et

Regionen auf 2,81 Mio. Hektar. Das entspricht etwa der GroRe des Bundeslandes Alagoas und 1% der von der

Agrarindustrie bewirtschafteten Gesamtfldache. Eingeschlossen sind Landereien in auslandischem Besitz, die nicht 2

fiir die Landwirtschaft genutzt werden. AGILITAT,
EFFIZIENZ UND

31% des ausldndischen Grundbesitzes befinden sich in der Region Mitte-Westen - groRter Getreideproduzent des TRANSPARENZ

Landes - und 79% davon gehdren portugiesischen Investoren. Landesweit besitzen die Portugiesen etwa ein

Viertel der Gesamtflache, gefolgt von den Japanern, mit 12,9%.

Der groRte Anteil fallt mit 46% auf die in der Zuckerrohr-, Kaffee- und Orangenproduktion fitlhrenden Region
Stidwesten, wobei die meisten ausldandischen Besitzer als juristische Personen in Brasilien registriert sind.

Bei den verbreiteten Zahlen Uiber neue potentielle auslandische Investoren ist allerdings Vorsicht geboten. Private
Institutionen sprechen von 20 Mrd. bis 50 Mrd. R$, wahrend die Regierung von 72 Mrd. RS allein in den beiden
ersten Jahren ausgeht.

Sollten sich die Regierungszahlen bestdtigen, wiirden die Investoren allein in Sorriso (MT) mehr als 3 Mio. Hektar
Land erwerben und den auslandischen Grundbesitz auf eine Flache ausdehnen, die groRer als das Bundesland
Paraiba ware.

Die aktuell existierenden Barrieren sprechen allerdings gegen ein groReres Engagement auslandischer Investoren
in der Agrarindustrie, auf dem Immobilienmarkt im Bergbau und sogar in einigen Sektoren der Industrie.

Auch wenn einige Beobachter nach der Freigabe der Reglementierung mit einer Flut von ausldandischen
Interessenten rechnen, werden die in das Land flieRenden Mittel vorerst wohl hauptsachlich zu Wiederherstellung
der Liquiditat vieler Produzenten benutzt.

,Viele Produzenten sind verschuldet und missen Land verkaufen”, bestatigt der Marktanalytiker Marcio Perin (FNP
Informa Economics). Der in den letzten Jahren beobachtete Preisverfall der Rohstoffe sei zwar gebremst worden,
trotzdem seien die Gewinne der Produzenten weiter zuriickgegangen.

Laut Perin geht der Markt davon aus, dass die Freigabe fiir auslandische Investitionen noch im ersten Halbjahr
2017 erfolgen wird. Trotzdem habe es keine Reaktion bei den Landpreisen gegeben. ,Wenn die Freigabe nicht
mehr in diesem Jahr erfolgt, konnen die Preise sogar fallen.”

Landwirtschaftsminister Blairo Maggi, dessen Familie das groRte nationale Handelsunternehmen auf dem
Getreidesektor (Amaggi) kontrolliert, will allerdings den Verkauf von Flachen mit Soja- und Maiskulturen
verhindern. ,Damit wiirde er den Markt praktisch lahmlegen”, glaubt Perin.
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Takeda Brasilien erhdlt neue Fiihrung und setzt auf zweistelliges Wachstum

Die brasilianische Niederlassung des japanischen Pharmakonzerns Takeda - Hersteller der Marken Neosaldina,
Nebacetin und Eparema - wird im nachsten Monat eine neue Filhrung erhalten. Die seit elf Jahren im Unternehmen
beschaftigte 39-jahrige Renata Campos tibernimmt die Prasidentschaft von Takeda do Brasil und die Leitung der
Gruppe in Lateinamerika mit der Zielsetzung, zweistellige Wachstumsraten fiir die Verkaufe in der Region zu ’%"
erwirtschaften. AuRerdem soll die Akquisition neuer Marken oder anderer Gesellschaften in Brasilien oder KP
Lateinamerika vorangetrieben werden. et

Die diplomierte Pharmazeutin und Biochemikerin war von September 2013 bis Februar 2015 Generaldirektorin von 2
Takeda in der Tiirkei und anschlieRend Geschiftsfiihrerin in Argentinien. Der 46-jahrige Ricardo Marek, derzeitiger AGILITAT,
Prasident der brasilianischen Niederlassung und Leiter des Unternehmens in Lateinamerika, wird in Singapur die EFFIZIENZ UND
Geschaftsleitung des Konzerns fiir 37 Lander mit Schwellenmarkten Gibernehmen - Wachstumsmotor des

japanischen Unternehmens. TRANSPARENZ

Mit einem Jahresumsatz in der GroRenordnung von 16 Mrd. US$ rechnet Takeda damit, das Steuerjahr 2016, das
am 31. Marz dieses Jahres endet, mit einem Wachstum von 5% abzuschlieRen. Die Schwellenldander, wie z. B.
Brasilien und China, die zu den groRten pharmazeutischen Markten der Welt zdhlen, erwirtschafteten 19% des
globalen Umsatzes. In Brasilien, verantwortlich fiir beinahe die Halfte aller Einnahmen in der Region, gehort Takeda
zur Gruppe der zehn gréRten Pharmaunternehmen mit Verkdufen im Wert von ,einigen Milliarden Reais”.

Eher bekannt fir die Herstellung von nicht verschreibungspflichtigen Medikamenten will der japanische Konzern
den Schwerpunkt seiner Aktivitaten auf die Bereiche Gastroenterologie, Onkologie und das zentrale
Nervensystem ausweiten. AuRerdem will er mit einem Impfstoff gegen das Denguefieber - zurzeit in der dritten
klinischen Testphase - auch auf diesen neuen Markt drangen.

Laut Marek war 2016 ein positives Jahr, besonders vor dem Hintergrund der allgemeinen Krise. Nicht nur in
Brasilien, sondern auch in Argentinien, Kolumbien und Mexiko sei ein deutliches Wachstum verzeichnet worden.
,Lateinamerika wird zweistellige Wachstumszahlen aufweisen, und dieser Rhythmus soll bis 2020 beibehalten
werden”, betont der noch amtierende Prasident.

Um dieses Ziel zu erreichen, setzt die zukinftige Prdsidentin auf den Verkauf des Biomedikaments Entyvio fir die
Behandlung von Krankheiten wie Morbus Crohn und Colitis ulcerosa. Auch fir die Onkologie gibt es ein neues
Medikament zur Behandlung des Hodgkin-Lymphoms. ,Und in den nachsten Jahren wollen wir Praparate zur
Therapie von multiplen Myelomen beisteuern”, erlautert Renata Campos.

Zu den Planen gehort auch der Kauf bekannter Marken oder anderer Unternehmen, nicht nur in Brasilien. ,Wir
beobachten ganz Lateinamerika, inklusive Mexiko”, erklart Marek. Zu potenziellen Akquisitionen zdhlen allerdings
nur Marken und Produkte, die sich in den Geschaftsbereich von Takeda einfligen.
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Rumo studiert Kapitalinjektion von 2 Mrd. R$ in das Schienennetz Malha Sul

Rumo, Betreibergesellschaft fir Bahnlinien und Hafenterminals, analysiert Vorschldge zur Kapitalinjektion in das
Unternehmen ALL Malha Sul, von dem Rumo 100% der Aktien besitzt.

2 Mrd. R$ sollen in das Schienennetz Malha Sul in der Siidregion Brasiliens investiert werden, dessen Wert auf 4 |'_'_’%‘
Mrd. R$ veranschlagt wird. Mit diesem Geld soll das Netz modernisiert werden, um den hoheren Anforderungen KP

. .. . . . . .. cutting through complexit
und einer zukiinftig wachsenden Nachfrage in dieser Region entsprechen zu kénnen. it e

Die Bank of America Merrill Lynch (BofA) leitet den Sondierungs- und Auswahlprozess von moglichen Investoren, 2
von denen ein langfristiges Engagement erwartet wird. Neben der Kapitalinjektion wire auch eine kommerzielle AGILITAT,
Partnerschaft zu begriiRen - z. B. mit einem Unternehmen, dessen Produkte auf dem Schienennetz transportiert EFF|Z]ENZ UND

werden konnen. TRANSPARENZ

Man geht davon aus, dass Konzessionsprogramme fiir die Infrastruktur, die auch Vertragserneuerungen fir
Bahnlinien einschlieRen, Tiren flir neue Projekte 6ffnen und das Interesse bei Investoren wecken werden. Valor-
Recherchen zufolge hat die BofA schon interessierte Gruppen in Japan, China und Europa kontaktiert, die ein
enormes Potential fiir eine Erhohung des Frachtvolumens erkennen.

Letztes Jahr bescherten die Transporte - hauptsdchlich Agrarrohstoffe, Diingemittel und Industrieprodukte -
Nettoeinnahmen von 1,1 Mrd. R$, 20% der Gesamteinnahmen von Rumo.

Malha Sul ist, was die Ausdehnung betrifft, das groRte Schienennetz der Betreibergesellschaft, erwirtschaftet
allerdings geringere Umsatze als das System Paulista-Norte, das unter anderem das Bundesland Mato Grosso mit
dem Hafen in Santos verbindet. Die insgesamt 7.200 km langen Schienenstrdnge liegen in den sidlichen
Bundesldnder und sind mit den Hafen Paranagua (PR), Sdo Francisco do Sul (SC) und Rio Grande (RS) verbunden.

Voraussetzung fiir die geplante Investition ist die vorgezogene Verlangerung des bis 2027 gultigen
Lizenzvertrages um 30 Jahre. Ein entsprechender Antrag soll der Regierung noch dieses Jahr unterbreitet werden.

Gemeinsam mit einem strategischen Partner will Rumo das aktuelle Schienennetz hauptsachlich im Nordwesten
Paranas ausdehnen und Streckenabschnitte erneuern, um einen schnelleren und sichereren Transport zu
gewahrleisten.

Das fiir die Regionen von Cascavel und Maringa geplante Ausdehnungsprojekt soll Frachten, die derzeit tiber das
StraRennetz transportiert werden, auf die Schiene verlagern. Hinzu kdme der Transport von Soja aus Mato Grosso
do Sul und Paraguay.

Ziel ist, zusatzliche Kapazitdten zu schaffen, um die Frachten effizienter zu den Hafen Paranagua und Sao
Francisco do Sul zu transportieren. Die von der Bofa an interessierte Investoren tibermittelten Studien sehen eine
Verdreifachung der Transportkapazitdten voraus.

Mit einem Partner konnte Rumo seine Investitionspldane vorzeitig realisieren. Das Projekt kénnte bei der Erfiillung
aller Voraussetzungen, darunter die vorzeitige Vertragsverlangerung, in finf Jahren in die Praxis umgesetzt
werden.
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Inlandsverbrauch von Industriegiitern steigt Ipea-Angaben zufolge um 2,6%

Der Index fir den Inlandsverbrauch von Industriegiitern in Brasilien stieg im Januar 2017 im Vergleich zum selben
Monat des vorigen Jahres um 2,6% an. Es handelt sich dabei um das zweite aufeinanderfolgende positive
Ergebnis.

Der Index umfasst das Volumen der gesamten Industrieproduktion des Landes sowie aller Importe abziiglich der KP’%’

. . R . N . ) img through i
Exportzahlen. Das Ergebnis wurde am 15. Mdrz von der 6ffentlichen Institution Ipea (Instituto de Pesquisa et
Econdmica Aplicada) veroffentlicht.

Mit diesem im Januar erzielten Resultat wurde der auf die letzten zwéIf Monate kalkulierte Riickgang reduziert und AGlL]TAT'
fiel vom Dezember 2016 bis zum Januar 2017 von 8,5% auf 7%. Der Umfang der importierten Industriegliter ging EFFIZIENZ UND
im selben Zeitraum um 8,7% zuriick, wahrend die Exporte um 5,4% anstiegen. TRANSPARENZ

Im saisonbereinigten Vergleich fiel der Index fiir den Inlandsverbrauch von Industriegitern um 0,9%, nachdem im
letzten Monat des Vorjahres ein Anstieg von 2,6% verzeichnet worden war.

Das Institut beschreibt das Verhalten der groRen Industriegruppen zwischen Dezember und Januar als ,heterogen”.
Eine positive Bilanz verzeichneten die Halbfertigprodukte, die in diesem Zeitraum um 1,1% anwuchsen - die
Kapitalguter erlitten hingegen einen Riickgang um 6,6%.

In den Untergruppen stachen die negativen Werte der Bergbau- und der Automobilindustrie hervor, die einen
Einbruch von 22,4% bzw. 12,1% registrierten. Metallerzeugnisse sowie Mineral6l- und Biokraftstoffderivate
wuchsen dagegen um 3,2% bzw. 6,9% an und gehoren damit zu den sieben Untergruppen mit positivem Ergebnis.
Die anderen 15 Gruppen verzeichneten riickgdngige Zahlen.

Im Rickblick auf die letzten zwolf Monate erzielte der Sektor Chemieprodukte als einziger einen positiven Wert
(0,7%).

Investitionen

Ein weiterer Ipea-Index - FBCF (Formacao Bruta de Capital Fixo) - gibt Aufschluss daruber, in welchem MaR
Unternehmen den Umfang ihrer Kapitalgiiter erweiterten. Dieser Index zeigte saisonbereinigt von Dezember 2016
bis Januar 2017 einen Rickgang um 3%. Dieses Ergebnis erlaubt eine Hochrechnung von -1,9% fiir das erste
Jahresquartal. Oder anders ausgedriickt: wenn die Investitionen im Februar und im Marz auf dem jetzigen Stand
verharren, resultiert daraus ein Riickgang um 1,9% im Vergleich zum letzten Quartal des Vorjahres.

Der FBCF-Index war, verglichen mit dem Wert des vorangegangenen Monats, um 4,9% niedriger, im Riickblick auf
die letzten zwolf Monate ging er sogar um 9% zuriick. Laut Ipea war das Januarergebnis ,die Konsequenz der
schlechten Performance des Inlandsverbrauchs von Maschinen und Ausriustung (Auf portugiesisch: Came -
consumo aparente de maquinas e equipamentos).”

Nach dem im letzten Dezember registrierten Anstieg von 2,6% war dieser Wert im vergangenen Monat um 6,6%
rickgangig. Zwei der Came-Komponenten trugen zu diesem Riickgang bei: die landesinterne Produktion (-6,6%)
und der Import von Kapitalgttern (-12,4%).
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