APRESENTACAO CAMARA JAPONESA DE COMERCIO

J ld ATI\!'DADE DA Bradesco
INDICIOS DE
Brasil crescendo MELHORA E DE
2‘.'.‘.'.','.‘,’3},“‘* > INADIMPLENCIA EM
lhe permite QUEDA.

N GOVERNO SE MEXE
COM UMA AGENDA

POSITIVA
Nem _ MUNDO TAMBEM
nem «patinho PARECE QUE CHEGOU
= a NO FUNDO DO POCO
(] SAO PAULO, 14 DE SETEMBRO DE 2012



AMBIENTE GLOBA I SGS
DEVE SEGUIR
MELHORANDO

APENAS

“RESIDUALMENTE” NO
SEGUNDO SEMESTRE
- DE 2012.




AVERSAO AO RISCO SE \iilj
DISSIPA MAS ISSO NAO E
GARANTIA DE QUE
VOLATILIDADE DOS MERCADOS
DIMINUA.

A RECESSAO MUNDIAL ESTA
DESCARTADA.
CONSENSO E DE
"/ “DESACELERACAO SEM
g RUPTURA”,



TAXA DE CRESCIMENTO DO PIB DO MUNDO (SOMA
DOS PIBs OBTIDA PELA PARIDADE DO PODER DE
COMPRA) 1993 - 2013
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EFEITO MARGINAL
DE POLITICAS DE
ESTIMULO E CADA
VEZ MENOR EM
TODOS OS PAISES
_~ MADUROS




BANCOS CENTRAIS — EXPANSAO AGREGADA DE AT
DO FED, BCE, BOE E BOJ (2007-2012) EM U$ BILHOES
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BOE ASSET PURCHASE
FACILITY

QE 1 E OUTRAS
OPERAGOES DO FED

QE 2 E BOJ ASSET
PURCHASE PROGRAM
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TAXA BASICA DE JUROS AGREGADA NO MUNDO 2002 -

2012

Bradesco
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TAXA BASICA DE JUROS AGREGADA: PAISES EMERGENTES X
DESENVOLVIDOS 2002 - 2012

Taxa de Juros Emergentes
- =\édia emergentes (2004 -2007)

Taxa de juros desenvolvidos

- =Média desenvolvidos (2004 - 2007)
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MELHORAS NA
EUROPA SERAO
NECESSARIAMENTE

GRADUAIS




EUROPA NUNCA FOI
VETOR DE CRESCIMENTO

MUNDIAL.

MAIOR IMPACTO SOMENTE
EM CASO DE RUPTURA OU
DE CRISE BANCARIA GRAVE,
MAS ESSE CENARIO
GRADUALMENTE SAI DO

& RADAR




POSICAO ALEMA CADA VEZ @l
MAIS FLEXIVEL NA MEDIDA EM
QUE A ECONOMIA TAMBEM

DESACELERA FORTE.
ALEM DISSO, O ESTOQUE DE
CREDITO DE BANCOS ALEMAES
CONTRA GRECIA, ESPANHA ETC E
BASTANTE ELEVADO E NAO
PERMITE EXTRAVAGANCIAS



ZONA DO EURO: VARIACAO REAL DO PIB (EM %)
1995-2012

5,0

4,0

3,0 -

2,0 -

1,0 -

0,0 -

=10

-2,0

-3,0

-4,0

-5,0

N

Bradesco

4,0
3,4 3T
2,8 2,8 2’9 3,0 ’
5 21 18
1,7 [ '
; . L7 s
L1 09
| 0,4 0.5
-0,5
-4,2
Lo O N~ (e} (o] o - AN (92) < Lo O N~ (e 0] (o)) o - N (92]
(2] (o2] (o2] (o2} (o2} o o o o o o o o o o — - — —
()] ()] (o)} (o)} (o)} o o o o o o o o o o o o o o
— — — i i (Q\] (V) AN AN [q\] AN AN N AN N N N N N
FONTE: BLOOMBERG
ELABORAGCAO E PROJEGAQ: BRADESCO 12



MELHORA POS-
DRAGHI E
INEQUIVOCA E
CONTRIBUI PARA A
VIRADA NO HUMOR

By
P ®




TAXA DE JUROS DE 10 ANOS DA ITALIAE
ESPANHA Bradesco
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ESPANHA E ITALIA: TAXA DE JUROS DE 2 ANOS
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DEFICIT EM CONTA
CORRENTE DOS PAISES
PROBLEMATICOS DA
EUROPA JA DIMINUIU

CONSIDERAVELMENTE




DRAGHI — PERSONALIDADE MAIS IMPORTANTE NA
GESTAO DA CRISE EUROPEIA et

DRAGHI
VENCEU A
BATALHA DA
AVERSAO AO
fRISCO,
ELIMINANDO-A

¥ PLANO DE
COMPRA DE
DIVIDA
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DOLAR EM RELACAO AO EURO 2008 - 2012
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1,292
FONTE: BLOOMBERG

1,442
1,245

pd

US$ DOLAR/EURO
1,478

1,60
1,45 +
1,30 f
1,15

B 18

iQBr
b




EVOLUCAO DA MEDIA SEMESTRAL DO DOLAR/ER W

2011-2012 Bradesco

USS$/EUR
1,45

1,40 -

1,35 A

131

1,30 A

1,25 -

1,20

1,15 T T . .
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EUA TEM MOSTRADO i
SINAIS MAIS
FAVORAVEIS, MAS
RETOMADA E LENTA
E AJUSTE FISCAL DE
2013 AINDA SERA
IMPORTANTE.




FED TEM GRANDES
CHANCES DE
IMPLEMENTAR NOVA

RODADA DE EXPANSAO
MONETARIA (QE3)
PARA TURBINAR
ATIVIDADE




GEITHNER — SECRETARIO DO TESOURO DOS ESTADOS
|

UNIDOS ANIMADO POREM ESTRATEGICAMENTE
Bradesco

CAUTELOSO

ESTADOS UNIDO
ESTAO SAINDO
LENTAMENTE DA
CRISE.

AGORA E HORA DE
CONTINUAR NA
TRILHA DA
RECUPERACAO DA

CONFIANCA.

-/ RENASCIMENTO
INDUSTRIAL AMERICANO




NOS ESTADOS UNIDOS
A CRISE DO SETOR
IMOBILIARIO ESTA

PRATICAMENTE

SUPERADA E FAMILIAS

JA ESTAO MUITO MENOS
- ALAVANCADAS.
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EUA: VARIACAO REAL DO PIB (EM %)

1980-2012
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DIFERENCA ENTRE AS TAXAS DE CRESCIMENTO DOS
EUA E DA ZONA DO EURO

Bradesco

4,5

3,6

‘ I
2,5 1 2.2

2,0

il .WTWM wﬁmﬁ

—

05 0.4
e 0.6
U,
-0,9
1.1
-1,5
[aV] o < n [{e] N~ o0 ()] o — N [ep) <t N (o] N~ o6] (o)) o — N
(o)) ()] (@)) (e)] (e)] (e)) ()] ()] (@) o o o o o o o o o — — —
(0)] ()] (e)) ()] (0)] ()] ()] ()] (@) o (@] (@) o o (@) o (@) (@) o (@) (@)
— — — — — — — — (eV] AN AN (9] (9] (9] (e\] AN (e\] (9] N (e\] (9]

ig@’ FONTE:BLOOMBERG




X o
DECISAO DO FED (13/set — QUINTA-FEIRA)

Bradesco

« ApOs dados ainda fracos de emprego de agosto
FED tomou duas ac0es simultaneas:

* (1) QE3 —comprade titulos do tesouro e
hipotecarios; (2) ampliacdo do prazo de juros zero ate
2015.

« Ao combinar as duas medidas, essa torna-se uma
acao ainda mais agressiva que no QE2.

 Os dados de atividade, expectativas de inflacao e
precos de ativos tambéem estdo com melhor
desempenho do que nas outras situacoes nas quais o
Fed adotou estimulos.

QBr
P ®
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EFEITOS POTENCIAIS DO QE3

Bradesco

* Pressao para valorizacao de
moedas de paises emergentes.

« Sustentacao de precos de ativos:
acoes e commodities
metalicas/energeticas.

 Manutencao das taxas das
treasuries longas em patamar baixo.

 Fechamento dos prémios de
credito, favorecendo emissoes de

@ empresas e bancos.
e
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TAXAS DE JUROS DO TITULO DE 10 ANOS DO

TESOURO AMERICANO 2008- 2012
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ESTAGIOS DA CRISE GLOBAL Bradesco

CRISE P P e

AMERICANA

ENCONTRA-SE

NO 4° QUARTO

CRISE P e o
EUROPEIA

ENCONTRA-SE
NO 3° QUARTO
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,
ESTAGIOS DA CRISE

Bradesco

CRISE AMERICANA
ENCONTRA-SE NO 4°
QUARTO

CRISE EUROPEIA e
ENCONTRA-SE NO 3°
QUARTO

“FRAQUEZA

CHINESA”JA ESTARIA
NO SEU 1° QUARTO?7?2?2?




AVERSAO AO RISCO
DIMINUI MAS
APETITE POR RISCO
NAO AUMENTA
NECESSARIAMENTE




CHINA TAMBEM MEXE COM TODAS AS ECONOMIAS

MERCADO
BRASILEIRO E
SENSIVEL AS
NOTICIAS QUE VEM
DA CHINA:

A ANSIEDADE
CRESCE PORQUE A
CHINA E A “GRANDE
COMPRADORA DO
MUNDO”., ~

Bradesco




A DESACELERACAO
NO RITMO DE
CRESCIMENTO DA
ECONOMIA CHINESA

SEGUIRA NOS
PROXIMOS ANOS.




TEMOS QUE
RECONHECER O
ESGOTAMENTO

GRADUAL DO PAPEL
DE LOCOMOTIVA DA
CHINA




Bradesco

MAS “O GATO
SUBIU NO
TELHADO
CHINES”:
TODO MUNDO
ANSIOSO E
ACALENTANDO

.~ ESPERANCA NA
e //////////////» .~ CAPACIDADE DE

- REACAO DA
m ECONOMIA

CHINESA
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CHINA: PRODUCAO INDUSTRIAL (YQOY)
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CHINA: IMPORTACOES - VARIACAO NO ACUMULADO Dt
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CHINA: CRESCIMENTO ANUAL DO PIB TRIMESTRAL
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ALUMINIO, EM USD - LME - 2008 - 2012
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DIMINUI UM POUCO NOS
MERCADOS GLOBAIS:

CRISE AMERICANA NO
SEU ULTIMO QUARTO E

CRISE EUROPEIA NO
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INDICE S&P 500 2009 - 2012

¢102/60/€T

- ZT0Z/80/ET
- ZT0Z/LO/ET
- ZT02/90/€T
- ZT0Z/SO/ET
- ZT0Z/VO/ET
- ZT02/E0/ET
- ZT02/20/ET
- ZT0Z/TOET
- TT0Z/ZT/ET
- TTOZ/TT/ET
- TT0Z/0T/ET
- TT0Z/60/ET
- TT02/80/€T
- TT0Z/LO/ET
- TT02/90/€T
- TT0Z/SO/ET
- TT0Z/VO/ET

- TTOC/E0/ET
- 1TO0C/e0/ET

- TTOC/TO/ET
- 0TOC/CT/ET
- OTOZ/TT/ET
- 0TOZ/0T/ET
- 0T0C/60/CT
- 0T0C/80/ET
- 0T0C/LO/ET
- 0T0C/90/€T
- 0TOZ/SO/ET
- 0TOC/VO/ET

- 0TOC/E0/ET
- 0T0C/CO/ET

- 0TOZ/TO/ET
6002/2T/ET

1.500

1.450

1.400 -

1.350 -

1.300 -

1.250

1.200 -

1.150 -

1.050 ~

1.000

FONTE: BLOOMBERG
ELABORACAO: BRADESCO




187

¢10¢/60/ET
- ¢T0C/80/ET
= ¢T0C/LO/ET
- ¢T0C/90/ET
- ¢T0C/S0/ET
- ¢T0C/vO/ET

- ZT0Z/E0/ET
- 2T02/20/ET
- ZT02/TO/ET
- TTOZ/CTIET
- TTOZ/TT/ET
- TT0Z/0T/ET
- TT0Z/60/ET
- TT02/80/ET
- TT02/L0/ET
- TT02/90/ET
- TT0Z/SO/ET
- TTOZ/VO/ET

- TTOC/E0/ET
- TTOC/CO/ET

- TTOC/TO/ET
- 0TOC/CT/ET
- OTOC/TT/ET
- OTOC/0T/ET
- 0TOC/60/ET
- 0TOC/80/ET
~0T0cZ/LO/ET
- 0TOC/90/ET
- 0TOC/SO/ET
- 0TOC/VOIET

- 0TOC/E0/ET
- 0T0¢C/CO/ET

- OTOC/TO/ET
6002/CT/ET a

O
LY
v
-d
)
;=
2]

186

149

204
198
191 189
190
187
181 184
160

175

167
FONTE: BLOOMBERG
ELABORACAO: BRADESCO

EVOLUCAO DO INDICE EURO 500
184

188
180

18Q
170

210
200 -
190 -
180 -
170 -
160 -
150 -
140
{




(o]
[ &) N~
0 13
-— D &
ﬁ .m ZT0Z/60/ET
<
o0 2 é - ZT0Z/80/ET
~ o0
i & - CTOZ/LOIET
(@]
_A/,, — - 2T02/90/ET
— 3
2 - ZT02/SO/ET
\.3/ - ¢T0C/VOIET
o
o X . ZTOZ/S0/ET
Z = - 2T0Z/20/ET
M - ZT0Z/TO/ET
I - TTOZ/ZTIET
m - TTOZ/TTIET
= © _+ITOZOTIET
o
p) © | TT0Z/60/ET
< - TT0Z/80/ET
AN
) 33 _
< o - TTOZ/LO/ET
O o _ TT0Z/90/ET
LL Sl
Y ) = - TTOZ/SO/ET
N~
@) o - TTOZ/YO/ET
N~
< > - TT0Z/S0/ET
<t N~
nb %, VI - TTOZ/Z0/ET
Amn = . TTOZ/TO/ET 9
> N - 0T0Z/2T/ET 0
~ ON2)
) ~ 1 - OTOZ/TT/ET x <
= g < 0 o
b N - 0TOZ/0T/ET =
p) ) o©O
< - 0TOZ/60/ET O <
%) . - otoz/goeT @ F
- i O
m S o potzoEr B @
Tp]
m < | oTozOET 2 im
LUl - 0T0Z/SO/ET
o
o o - 0TOZ/VO/ET
LL A
O - 0TOZ/SO/ET
((o]
b 5 - 0TOZ/Z0/ET
a o
= : _ _ _ : : : : 0TOZ/TO/ET
N o o) o To) o T} o o) o o) Y.?f
(@)} (00} (00} N~ N~ © (o) Lo Lo < I/ 2
— —l — -l — — — — — — ,@P




O
LY
v
-d
)
;=
2]

Ve

IBOVESPA (EM NUMERO DE PONTOS) 2012

N° DE PONTOS

62.000

¢10¢/60/€T

72.996

56.234

52.481 52.639

48.668

- ZT0Z/80/ET
- ZT0Z/LO/ET
- ZT0Z/90/€T
- ZT02/S0/ET
- ZTOZ/VO/ET
- ZT0Z/E0/ET
- ZT0Z/20/ET
- ZTOZ/TO/ET
- TTOZ/CT/ET
- TTOZ/TT/ET
- TTOZ/OT/ET
- TT0Z/60/ET
- TT0Z/80/ET
- TTOZ/L0/ET
- TTOZ/90/ET
- TTOZ/SO/ET
- TTOZ/YO/ET

- TTOC/E0/ET
- TT0Z/CO/ET

- TTOC/TO/ET
- 0TOC/CT/ET
- OTOZ/TT/ET
- 0TOC/0T/ET
- 0TOC/60/ET
- 0TOC/80/ET
- 0TOC/LO/ET
- 0T0Z/90/ET
- 0TOC/SO/ET
- 0TOC/VO/ET

- 0TOC/E0/ET
- 0TOC/CO/ET

~0T0C/TO/ET

75000

6002/CT/ET

45000

SR
J1B):
~ i

nE e

FONTE: BLOOMBERG
ELABORACAO: BRADESCO




O
LY
v
-d
)
|
2]

~

v

~

VARIACAO NO ULTIMO MES DAS BOLSAS MUNDIAIS, NAS

RESPECTIVAS MOEDAS LOCAIS
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BRASIL CRESCEU &

EM 2012 AQUILO QUE

O MUNDO LHE PERMITIU
CRESCER, ALEM DE
EVENTOS
EXCEPCIONAIS
OCORRIDOS




CORRELACAO ENTRE ATIVIDADE ECONOMICA NO

BRASIL (IBC-BR) E EXPORTACOES GLOBAIS - o
ACUMULADO 12 MESES
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TAXA DE CRESCIMENTO DAS EXPORTACOES

ﬁ
BRASILEIRAS - ACUMULADO 12 MESES !

Bradesco
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Bradesco

TEMPESTADE PERFEITA - FATORES IDIOSSINCRATICOS

| Pesada secano Sul e Nordeste (PIB agricola cai 8,5% no primeiro Tri)

.

[ Crise do DNIT, travando investimentos de transportes

.

I Implantacao do “Euro 5” para caminhoes, jogando para baixo a producao

I Crise da construcao residencial devido a excesso de oferta

A

.

A

V.

| Crise do endividamento do setor alcooleiro reduzindo a producéao de cana; )

I Estagnacao da producao e refino da Petrobras por razdes de atrasos
operacionais; y

I Problemas com bancos pequenos e médios

\.

[ Crise argentina diminuindo as exportacoes brasileiras de manufaturados )




CONSIDERARAMOS G
QUE O PIB DE 2012
POSSA TER SIDO

AFETADO ENTRE 0,8 E
1 PONTO DE PIB POR
PROBLEMAS ATIPICOS

)




Bradesco

COMO TERIA SIDO O
CRESCIMENTO BRASILEIRO EM
2012 SE O BANCO CENTRAL
NAO TIVESSE AUMENTANDO
FORTEMENTE OS JUROS ATE
MEADOS DE 2011 E NAO
TIVESSE APERTADO O
CREDITO COM AS MEDIDAS
MACROPRUDENCIAIS?

By 66
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NAO TEMOS DUVIDAS
SOBRE A RECUPERAGCAO
DA ECONOMIA
BRASILEIRA.

MAS RETOMADA SERA
GRADUAL.




CONQUISTAS RECENTES DOS SETORES INDUSTRIAIS

Bradesco

| Volume e taxas do crédito do BNDES: concluido.

M

| Reducao da taxa Selic: nivel de 2% real alcancado.

-

J )

| Depreciacao dataxa de cambio: aideal esta mais proxima.

-

DA

| Defesa comercial (protecionismo): ainda em ascenséao.

M

AN

| Queda do custo da energia elétrica: contratada para 2013.

- .
| Reducao de impostos via desoneracao IPI setorial, em curso. )
- .
| Custos de mao de obra: desoneracao de folha, em curso.
- .

e



VARIACAO DO PIB DO BRASIL

1984 - 2013
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PIB A PRECOS DE MERCADO - CRESCIMENTO REAL
TRIMESTRAL ANUALIZADO (DADOS DESSAZONALIZADOS) - %

N

Bradesco
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Bradesco

ALGUM ERRO D
DIAGNOSTICO
DA ECONOMIA

BRASILEIRA?
ESTARIAMOS
DIANTE DE UM
ESGOTAMENTO DE
UM CERTO MODELO
DE CRESCIMENTO?"




O MODELO DE

CRESCIMENTO AINDA
NAO ESTA ESGOTADO,
MAS NOVAS FONTES
DINAMICAS PRECISAM
ENTRAR RAPIDAMENTE
EM ACAO.




;
ESGOTAMENTO ESTRUTURAL DO PADRAO DE

Bradesco

CRESCIMENTOQO?

1- CREDITO FARTO E CRESCENDO A TAXAS ELEVADAS

2- POLITICAS SOCIAIS GENEROSAS E VELOZMENTE INCLUSIVAS

3- CAMBIO VALORIZADO AUMENTANDO CONSUMO E RENDA

4- GASTO PUBLICO SUSTENTADO POR ALTA CARGA TRIBUTARIA

By
P ®




NOVO EIXO DO CRECIMENTQO?

Bradesco

1- BUSCA DE MAIOR COMPETITIVIDADE

2- MENOR GASTOS DE CUSTEIO

3- MAIS FOCO EM INVESTIMENTOS REAIS PUBLICOS E PRIVADOS

4- MENOS JUROS E MELHORES CONDICOES DE FINANCIAMENTO DE
MEDIO E LONGO PRAZOS

5- MAIS “REFORMAS DA PRODUTIVIDADE” E DA EFICIENCIA




MAS A INDUSTRIA ¥
ESTA PARADA NO
MESMO NIVEL DESDE

MARCO DE 2010 E A
INDUSTRIA GLOBAL
TAMBEM




DESACELERACAO INDUSTRIAL BRASILEIRA NAO SE

DIFERENCIA MUITO DA GLOBAL
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VARIACAO % ACUMULADA 12 MESES DA PRODUCAO

DE ACO BRUTO NO MUNDO - 2000-2012
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VOLUME DE VENDAS NO COMERCIO VAREJISTA E PRODU

Ve

ELABORACAQO: BRADESCO

FONTE: IBGE

Ve

INDUSTRIAL - MEDIA MOVEL TRIMESTRAL DAS SERIES

~DESSAZONALIZADAS 2005 - 2012

100

==\/endas no Comeércio

= Produc¢éo Industrial
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POR QUE ACREDITAMOS
QUE A INDUSTRIA SE

RECUPERA EM 20137
FIM DO CICLO DE ESTOQUES,
POLITICAS DE ESTIMULO
IMPLEMENTADAS, CAMBIO
DESVALORIZADO, JUROS
' 'MENORES, MEDIDAS
& PROTECIONISTAS ETC.

o



EVOLUCAO DO FATURAMENTO REAL E DA PRODUCAO FiSICA

DA INDUSTRIA DE TRANSFORMACAO - MEDIA MOVEL

TRIMESTRAL (SERIES DESSAZONALIZADAS)

N

Bradesco

112.00 -
= Faturamento real

= Producdo fisica

107.00 -

102.00 -

97.00 -

92.00 -

108.1

109.3

87.00 -
85.0
82_00 T T T T T T T T T T T T T T T T
[e0] [e0] [ce] [e0] [e0] [ee} (o)) (o)) (o] [o2] (o)) (o)) (@) o o o o o — — — — — — [qV] AN N
o o o o o o o o o o o o — — — — — i - — — — — — - — —
5 = €/ =/ S/t €8 = R 3 T & s = W 3 = g &' W3 £ &
Q =] (¢5) O = (5] o =] (4] O = () o)
g § A @ o/ /8 2 o 8 & § 2 @ o - € ® =2 Pl 8 ¥ w® =2
o"-"”',
;@Eﬁ FONTE: IBGE, CNI

il | ABORACA

8

0

- E i (i i: BRADEiii



PRODUCAO INDUSTRIAL: TAXA DE VARIACAO ANUAL

2002 - 2013
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CRESCIMENTO DO PIB E DA PRODUCAO INDUSTRIAL

N

Bradesco
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AGRICULTURA
DARA UMA

TREMENDA FORCA
PARA O PIB DE 2013:
CONSENSO DE

7 ESPECIALISTAS!!




AGRONEGOCIO 2013

Bradesco

RECORDE DE AREA PLANTADA COM SOJA NO BRASIL

AS ESTIMATIVAS INICIAIS APONTAM CRESCIMENTO DE 10% DA
AREA PLANTADA COM SOJA E ELEVAGCAO DE 25% DA
PRODUCAO, EM RAZAO DOS EFEITOS DO EL NINO QUE DEVE
TRAZER CHUVAS REGULARES NO CENTRO SUL, FAVORECENDO
A PRODUTIVIDADE

PRECOS INTERNACIONAIS ELEVADOS

EXPANSAO DA RENDA AGRICOLA PUXADA PELA SOJA




PRODUCAO NACIONAL DE GRAOS 1991 - 2012

N
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RENDA AGRICOLA DE GRAOS - ARROZ, ALGODAO, P

FEIJAO, MILHO, TRIGO E SOJA - 2002 - 2012 Bradesco
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O QUE JOGA CONTRANGE
A ATIVIDADE EM 2013:

IMPACTO LA NA
FRENTE DA
REDUCAO DE
LANCAMENTOS
IMOBILIARIOS

(]
e




VENDAS E LANCAMENTOS DE IMOVEIS NOVOS —
COMPARACAO COM DADOS DO SECOVI (SAO PAULO) E
EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO

Bradesco

Secovi - unidades

Empresas de capital
aberto - VGV R$
milhdes

Vendas

Lancamento

Vendas

Lancamento

13.992

11680
16.818
16.283

8.862

11981
10.786
14.042

-36, 7%

2,6%
-35,9%
-13,8%

EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO: CYRELA, ROSSI, MRV, PDG, GAFISA, EZTEC, EVEN,
TRISUL, BROOKFIELD, HELBOR, DIRECIONAL E RODOBENS.

f@@" FONTE: SECOVI-SP E EMPRESAS DE CAPITAL ABERTO
b ~ .
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CONFIANCA 6 MESES A FRENTE DOS EMPRESARIOS
DA CONSTRUCAO CIVIL
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Bradesco

A COMPLEXA
TRANSICAO
DA INCERTEZA
-~ PARA A

~ CONFIANCA NO
BRASIL.
SERA POSSIVEL
INCERTEZA CRESCER MAIS
COM O MUNDO
COM TANTOS
PROBLEMAS?




INVESTIMENTOS NAO PARAM
NUNCA. APENAS MUDAM DE
NATUREZA DURANTE
MOMENTOS DE INCERTEZA.

PRIORIDADE PASSA A SER
AUTOMACAO, EFICIENCIA E
NAO NECESSARIAMENTE
AMPLIACAO DE

. CAPACIDADE



CRESCIMENTO REAL DA FORMACAO BRUTA DE ™

APITAL FIXO 1 201 !
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INVESTIMENTO DIRETO ESTRANGEIRO 1995 - 2013

Bradesco
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Bradesco

VENDAS DE CIMENTO - 1991 - 2012
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Bradesco

VARIACAO DAS VENDAS DE CIMENTO - 1992 - 2013
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NOVAS OPERACOES DE FINAME - PROPOSTAS 1~

RECEBIDAS PELO DCO Bradesco
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ESTA EM CURSO UMA G

PERCEPCAO DE MUDANCA
DE ATITUDE DO GOVERNO A
FAVOR DE INICIATIVAS MAIS
ESTRUTURANTES E
PRAGMATICAS E
MOBILIZANDO O SETOR
PRIVADO

) 99




Bradesco

DILMA ENTREGA
SEU PACOTE DE
COMPETITIVIDADE E
APOSTA NA
RESTAURACAO DO
ESPIRITO ANIMAL
DO EMPRESARIO.
MENOR AVERSAO AO
RISCO GLOBAL
REFORCA
RETOMADA INTERNA
@ , MAIS INTENSA




MENSAGEM BASICA:
O SUBITO INTERESSE DO
GOVERNO PELO TEMA DA

COMPETITIVIDADE

ESTRUTURAL DECORRE DO
RECONHECIMENTO TARDIO
DE QUE JUROS BAIXOS E
CAMBIO DEPRECIADO NAO
' RESOLVEM TODOS 0OS

# PROBLEMAS DO PAIS




PROGRAMA DE INVESTIMENTOS EM RODOVIAS E
FERROVIAS: R$ 133 BILHOES Bradesco

Tempo dos

Investimentos Rodoviario Ferroviario

Proximos 5 anos R$ 23,5 bi R$ 56 bi
Total ao longo de RS 42 bi RS 91 bi
25 anos

Extensao 7,5 mil Km 10 mil Km

f@@" FONTE: MINISTERIO DO PLANEJAMENTO
by

ELABORAiAo: BRADESCO



,
ESTIMULOS AO CRESCIMENTO

Bradesco

dez-11:

* reducao IPIl linha branca;

 Reducao de IOF para P.F,

* Fim do IOF para aplicacao de
estrangeiros em debéntures para
Infraestrutura e em acoes;

mar-12:

« extensao dareducao IPllinha branca
e moveis/acabamentos de
construcao;

* Isencao de IOF para exportacao;

By
P o
e



,
ESTIMULOS AO CRESCIMENTO

Bradesco
* abr-12:
 Desoneracao da folha de pagto de 15
setores Intensivos em mao de obra;
 Resolucao 72: fim da guerra dos
00rtos;
* Prioridade de compras governamentais
para produtos nacionais em:
medicamentos e equip. de construcao;
* Desoneracao de IP| e PIS/Cofins para
Investimentos em banda larga;
& Novo regime automotivo.




,
ESTIMULOS AO CRESCIMENTO

Bradesco

 Mai-12:
 Reducao de IPIl para Autos;
« Mudanca de regras da poupanca,;
e Jun-12:
« PAC Equipamentos;
 Reducao TJLP (6% para 5,5%);
 Extensao reducao linha branca/madveis;
* Ago-12:
» exclusao de impostos de calculo de
aportes de recursos em PPPs;
« Pacote de concess0es em
Gy Rodovias/Ferrovias.

p



,
ESTIMULOS AO CRESCIMENTO

Bradesco

 Ago-12:

* Liberacao de endividamento para investimentos
dos estados em R$ 42 bi com BNDES financiando
R$ 20 bi;

 Reducéao das taxas do PSl de Bens de Capital
(Caminhdes, Onibus, Maquinas e Equipamentos,
exportacao de Bens de Capital).

- Refinanciamento das dividas de empresas de
Bens de Capital.

 Prorrogacao dareducao do IPl de Automoveis.

By
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,
ESTIMULOS AO CRESCIMENTO

Bradesco

« Ago-12:

 Prorrogacao dareducao do IPl de Bens de
Capital.

 Prorrogacao dareducao do IPl de Linha Branca.

- Prorrogacgao dareducgao do IPI de Moveis,
Painéis, Laminados e Luminarias.

* Prorrogacao dareducao do IPl para Materiais de

Construcao.




,
ESTIMULOS AO CRESCIMENTO

Bradesco

* PrOXimos meses:

* Pacote de investimentos em
portos/aeroportos;

 Reducao dos encargos na
Conta de Luz;

 Desoneracao da folha de
pagto de setores ligados a
Infraestrutura/logistica;

By
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Bradesco

ULTIMAS MEDIDAS DO
GOVERNO SAO MEDIDAS
ESTRUTURAIS DE LONGO

PRAZO (CRIACAO DE OFERTA
FUTURA), AO CONTRARIO DE
MEDIDAS DO 1° SEMESTRE, QUE
FORAM CONJUNTURAIS DE
CURTO PRAZO (TROCA DE
1 DEMANDA FUTURA POR
& DEMANDA PRESENTE).



Medidas de Curto Prazo - Ciclicas ou

Medidas de Impacto Dubio

Prioridade de Compras Governamentais
para Medicamentos e Equip. de
Construcéao

Reducéo de IPI Linha Branca

Reducao de IPl Méveis/ Materiais de
Construcao

Postergacdo de Recolhimento de
P1S/Cofins para Téxtil/Calcados, Auto-
pecas e Moveis

Reducéo de IPI ara Autos

PAC Equipamentos

Reducao de TJLP de 6,0% para 5,5%

Medidas de Longo Prazo - Estruturais

Fim do IOF para Aplicacéo de Estrangeiros
em Debéntures de Infraestrutura

Fim da Guerra dos Portos

Liberacdo de Endividamento dos Estados
em R$ 42 Bilhdes

Pacote de Investimentos em
Ferrovias/Rodovias

Desoneracédo da Folha de Pagto de setores
intensivos em'méo de obra

Pacote de Investimentos em
Portos/Aeroportos (*)

Desoneracdo da Folha de Pagto de setores
ligados a infraestrutural/logistica\(*)

Reducao de Encargos da Conta de Luz (*)

(*) - a acontecer

N

Bradesco




Bradesco

PROLONGAMENTO DE
INCENTIVOS DE LINHA BRANCA,
AUTOS, MOVEIS, MAT. DE

TRANSPORTE, BENS DE CAPITAL
E NOVOS INCENTIVOS EM
CAMINHOES COM TAXA DE JUROS
DE 2,5% A.A. E DEPRECIACAO
ACELERADA, ALEM DE FINAME

- PARA 2.5% A A.




MEDIDAS ECONOMICAS 29-AGO-12

N

Bradesco

Validade do Beneficio

Linha Branca Reducao de IPI dez-11adez-12

Maveis, Painéis, Laminados e Luminarias Reducao de IPI mar-12 * a dez-12

Automoveis Reducao de IPI mai-12 a out-12

Bens de Capital Reducao de IPI jun-2009 a dez-13

Material de Construgao Redugao de IPI mar-09** a dez-13
Depreciacao Acelerada

Caminhoes, Vagoes ao longo de 2013 set-12adez-12
Taxa de Juros Fixa de

PSI Caminhoes 5,5% para 2,5% set-12adez-12
Taxa de Juros Fixa de

FINAME 5,5% para 2,5% set-12adez-12

Apopio a Aquisicao de BK Usados TILP +2,8% set-12 aset-13



PERCEPCAO DAS EMPRESAS EM RELACAO A

()
CONCORRENCIA (AUMENTO - QUEDA) — MEDIA MOVEL 12 :
MESES

Bradesco
EM %
37,0%

32,0% -

27,0% A

22,0%

17,0% A
17,3%

12,0%

mar/07
mai/07
jul/o7
set/07
ov/07
jan/08
mar/08
mai/08
jul/08
set/08
nov/08
jan/09
mar/09
mai/09
jul/09
set/09
nov/09
jan/10
mar/10
mai/10

c
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b ELABORACAQ: BRADESCO
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MESMO SEM

CRESCIMENTO NOS
PAISES MADUROS, A
AVERSAO AO RISCO
DESAPARECE E ISSO
MOBILIZA CAPITAIS A
BUSCAR
»  OPORTUNIDADES




CONSEQUENTEMENTEY
EM UM CENARIO DE
MENOR RISCO GLOBAL,
O “ESPIRITO ANIMAL”
RENASCE EM UM
AMBIENTE DOMESTICO
DE MUITOS ESTIMULOS

)




NESSE CONTEXTO,
ECONOMIA CRESCERIA

MAIS DO QUE IMAGINADO
ORIGINALMENTE NO 3° E
4° TRIMESTRES E
TAMBEM NO ANO QUE
VEM




EM QUE MEDIDA O “FIM
AVERSAO AO RISCO” JA
SERIA SUFICIENTE PARA
DESPERTAR O ESPIRITO

ANIMAL MESMO COM
RECESSADO. |
DESDE QUE A CHINA NAO
JOGUE CONTRA

By
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NESSE AMBIENTE,
SOMENTE A CHINA

PODERIA JOGAR AGUA
NA FERVURA.

MAS COM 7% OU 7,5%
DE CRESCIMENTO NAO
ABORTARIA RETOMADA

o BRASILEIRA




Bradesco

CONCLUSAO:

PERCEBEMOS UM CERTO
“OBA-OBA” COM A
ATIVIDADE ECONOMICA
JA NESSE 3° TRIMESTRE
E ISSO COLOCA VIES DE
ALTA PARA
> CRESCIMENTO




= o [ o]

MAIORES RISCOS
PARA A ECONOMIA

BRASILEIRA MUDARAO

DE MAO:
MAIOR AMEACA AGORA
E CRESCER MAIS DO
1 QUE SE PODIA
o IMAGINAR




E MUITO ESTIMULO!!
E JUROS BAIXOS
COM MENOR
AVERSAO AO RISCO
PODE ASCENDER
FAISCAS!!I
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PRIMEIROS

INDICADORES

DE RETOMADA

DA ATIVIDADE
NO BRASIL

QBr
P
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INDICADOR ANTECEDENTE COM VARIAVEIS

, ()
PROPULSORAS DO PIB VS HIATO DO IBC (MEDIA 3 MESE: '

|
Bradesco

800 - Segundo este indicador (que tenta capturar o reflexo dos incentivos macro para o pib), deveriamos
! comegar a observar a partir do 2 para o 3 trimestre resultados muito melhores na margem para o pib.
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PERCENTUAL DE EMPRESAS QUE ESTAO OTIMISTAS COM A

CONDICOES DO SEU NEGOCIO PARA OS PROXIMOS 6 MESES
2006 - 2012

N

Bradesco
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CONFIANCA DOS EMPRESARIOS DO COMERCIO
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NUMERO DE EMPLACAMENTOS DE AUTOMOVEIS +
COMERCIAIS LEVES — DADOS DESSAZONALIADOS

N

Bradesco

400.000
Na margem Setembro: -10,2% 366.86
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P .
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EVOLUCAO DIARIA DOS EMPLACAMENTOS DE AUTOS &
COMERCIAIS LEVES — DESSAZONALIZADO (2005 - 2012)

Bradesco
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VARIACAO TRIMESTRAL ANUALIZADA DO PIB (DADOS

DESSAZONALIZADOQOS)
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PRODUCAO INDUSTRIAL: TAXA DE VARIACAO EM RELACAO

AO MES IMEDIATAMENTE ANTERIOR (DADOS

DESSAZONALIZADOQOS)

Bradesco
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FATURAMENTO REAL DA INDUSTRIA (CNI) YOY% E PRODU
INDUSTRIAL (IBGE) YOY%.

20%

Bradesco
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, CONSUMIDOR ALTA.
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a NESSE MOMENTO:
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TAXA DE CRESCIMENTO DO CONSUMO DAS FAMILIAS ¢
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CRESCIMENTO ANUAL DO VOLUME DE VENDAS DO

COMERCIO VAREJISTA - EXCLUINDO AUTOMOVElS, Bradesco
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VOLUME DE VENDAS NO COMERCIO VAREJISTA
BRASILEIRO - CRESCIMENTO ACUMULADO EM 12
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CRESCIMENTO SEMESTRAL ANUALIZADO DO COMERCIO
VAREJISTA RESTRITO
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CRESCIMENTO ANUAL DO VOLUME DE VENDAS DO
COMERCIO VAREJISTA -INCLUINDO AUTOMOVEIS,
MOTOS, AUTOPECAS E MATERIAL DE CONSTRUCAO
2005-2013
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VOLUME DE VENDAS NO COMERCIO VAREJISTA

AMPLIADO - CRESCIMENTO ACUMULADO EM 12
MESES 2009 - 2012
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CRESCIMENTO SEMESTRAL ANUALIZADO DO COMERCIO
VAREJISTA AMPLIADO
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RENDIMENTO MEDIO REAL (DADOS S
DESSAZONALIZADOS, A PRECOS DE MAIO DE 2012) — Il
R$ POR MES Bradesco
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NOVA CLASSE MEDIA % DA POPULACAO
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BRASIL: ANOS DE EDUCACAO FORMAL DA
POPULACAO ACIMA DE 25 ANOS DE IDADE 2003-2010
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O MERCADO DE TRABALHO
SEGUE AQUECIDO, O
COMERCIO TEM MOSTRANDO
RESULTADOS FIRMES, A
RENDA ESTA PRESERVADA E
A CONFIANCA DOS
CONSUMIDORES PERMANECE
ELEVADA.
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GERACAO LIQUIDA DE EMPREGO FORMAL

1996 - 2013

EM POSTOS DE TRABALHO
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MEDIA NO TRIMESTRE DA GERACAO DE EMPREGO
FORMAL (CAGED) - DESSAZONALIZADOS

Geracédo de emprego
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BAIXO DESEMPREGO @

NO BRASIL E FENOMENO
ESSENCIALMENTE

DEMOGRAFICO
OFERTA DE MAO DE OBRA
CRESCE MUITO
MODESTAMENTE

@r “RETENCAO E TREINAMENTO” E O LEMA




12,5 -

11,5 -

10,5

95 -

8,5 1

7,5 1

6,5

55 1

4,5 1
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OFERTA E DEMANDA DE TRABALHO - 2004 - 2011

% ao ano

3,0%

2,5% A

2,0% -

1,55%

CRESCIMENTO DA OCUPACAO
VEM SENDO 0,9 PONTO
PERCENTUAL ACIMA DA PEA

A

2,45%

FONTE: IBGE

1,5% -

1,0% -

0,5% -

0,0% | —
PEA

ELABORACAO: BRADESCO

OCUPADOS

Bradesco




TAXAS DE CRESCIMENTO DA PEA E DA OCUPACAO EM
RELACAO AO MESMO PERIODO DO ANO ANTERIOR (YoY)
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POPULACAO DE 18 A 24 ANOS, 1992-2012*
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PROBLEMAS DE
OFERTA DE MAO
DE OBRA:

OS ESTRANGEIROS
ESTAO CHEGANDO
PARA TRABALHAR




TOTAL DE AUTORIZACOES DE TRABALHO NO BRASIL

CONCEDIDAS A ESTRANGEIROS - ACUMULADO EM 12
MESES - 2006 - 2012

EM NUMERO DE AUTORIZAGCOES

N
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CRESCIMENTO REAL ANUAL DE SALARIOS NO
BRASIL 2004 - 2012
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INDICE DE CONFIANCA DO CONSUMIDOR (ICC) —

SITUACAO ATUAL (DADOS DESSAZONALIZADOS)
2006-2012
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SITUACAO FINANCEIRA DOS CONSUMIDORES

PERCEBIDA COMO “BOA” NO MOMENTO ATUAL (DADOS

ﬁ
DESSAZONALIZADOS)
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INDICADOR DE POUPANCA DO CONSUMIDOR
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EDIFERENQA ENTRE % DOS QUE RESPONDEM QUE

STAO POUPANDO E OS QUE RESPONDEM QUE ESTAO Bradesco
SE ENDIVIDANDO)
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ENDIVIDAMENTO OU
COMPROMETIMENTO
DE RENDA COM NOVO

MIX DE CONSUMO
DAS FAMILIAS?
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N
NOTAMOS QUE OS SERVICOS Brco

FORAM OCUPANDO ESPACO
IMPORTANTE NA CESTA DE
CONSUMO.

O QUE PARECE ACONTECER E
UMA MUDANCA ESTRUTURAL DA
CESTA DE CONSUMO A MEDIDA
QUE ASCLASSES CeB
INCORPORAM NOVOS SERVICOS

& EM SUAS VIDAS.



A INADIMPLENCIA
TEMPORARIA REFLETE
ESSA MUDANCA NO

PADRAO DE CONSUMO E
NAO UM ESGOTAMENTO
DO ENDIVIDAMENTO
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HIPOTESE DE REDUCAO DA RENDA DISPONIVEL

T T+1

Renda

disponivel Renda

disponivel

Gasto fixo

Aumento da
renda real,
mas também
aumento dos
gastos fixos

Novas despesas fixas com
celular, custeio de carro etc.

Novos itens de despesa fixa (banda

larga, tv a cabo, pacotes celular; seguras,
— | - faculdade privada, passagens aéreas etc)




SEGUROS, BANDA LARGA, T
POR ASSINATURA,
RESTAURANTES, FACULDADE
PRIVADA, SAUDE PRIVADA,
PREVIDENCIA PRIVADA,
VIAGENS, POUPANCA ETC
MUDAM PERMANENTEMENTE A
RENDA DISPONIVEL PARA O
& CREDITO




UMA PARCELA
MAJORITARIA DA
POPULACAO JA SE EQUIPOU
COM ELETRODOMESTICOS E

BENS DURAVEIS E AGORA

PARTE PARA COMPRA DE

BENS
INTANGIVEIS(SERVICOS)
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CONSUMO DE BENS
INTANGIVEIS OCUPA
ESPACO DE
ELETRODOMESTICOS,
'CARROS, VESTUARIO
ETC.




O QUE TALVEZ SEJA MAIS
ADEQUADO AFIRMAR E
QUE AS PESSOAS ESTAO

SOBRE-
COMPROMISSADAS E
NAO SOBREENDIVIDADAS
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Bradesco

ALEM DE TUDO, CABE
REGISTRAR QUE A
DESALAVANCAGEM DE
PESSOAS FISICAS NO
BRASIL E MUITA RAPIDA
(PRAZOS MUITO
CURTOS)

oy
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O QUE ESPERAR
DO CREDITO E DA
INADIMPLENCIA?

oy

J1B):
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Bradesco

CRESCIMENTO NOMINAL DO ESTOQUE TOTAL DE
CREDITO BANCARIO NO BRASIL
2004-2013

35,0%

30,0% A

25,0% A

20,0% -

15,0% A

10,0% -

5,0% A

19,2%

21,7%

20,7%

27,8%

31,1%

15,2%

20,6%

18,8%

0,0%

> han, 3

2004

2005

2006

FONTE: BACEN
ELABORACAO E PROJECAO: BRADESCO

2007

2008

2009

2010

2011

15,7%

2012*

173

14,8%

2013*




: N
CREDITO/PIB NO BRASIL

Bradesco

60,0%
55,0% -
50,0% A 49,0%
46,4%
45,0% - 44,4%
40,5%
40,0% - i I | )
35,2% |
35,0% -
30,9% i
30,0% T 28,3% | I
25,7% i ! | i I i A
25 0% 24,6% 24,6%
20’0% T T T T T T T T T T
o lq0) <t To) © N~ @ o)} o — * x
o o o o o o o o — — N ™
o o o o o o o o o o 8 8
~ I3 ~ N ~ N ~ ~ I3 N < R
{"? FONTE: BCB ‘
Q ELABORACAO: BRADESCO =



CREDITO AO

CONSUMO NO
BRASIL AINDA E
BASTANTE BAIXO
COMO PROPORCAO

DO PIB

QBr
P




18%

16% -

14% -

12% -

10% -

8% -

6% -

4% -

2%

0%

e
JB):
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EVOLUCAO DA RELACAO CREDITO PESSOA
FISICA(LIVRE)/PIB

N

Bradesco

15,6%

15,9%

15,2%
14,8%
13,0%
11,3%
9,8%
8,8%
6,8%
P 6,0% 5,8%
) ) I
2000 /2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
FONPE: BACEN (*) ATE ABR/12.

e



CICLO DE
INADIMPLENCIA
PESSOA FISICA
ESTA PERTO DO

FIM




| €T/z8p
 €T/ANO
-~ €T/0be
_eT/un|
 €T/iqe
€TINS}
- ZT/z9p
 ZT/Ano
_Zt/obe
- et/unl
_ ZT/iqe
_ CT/N9}
_ TT/zep
_ TT/ANO
. TT/0Ge
~ TT/UNnl
_ TT/iqe
_ TT/A9)
_ 0T/z8p
. 0T/ANO
. 0T/0be
_ot/unl
. 0T/iqe
. OT/A8)
_ 60/z3p
. 60/AN0
. 60/0be
_ 607un|
. 60/1qe
_ 60/19)
80/zap
_ 80/An0
_ 80/ofe
—go/unl
_ 80/1qe
_ 80/A9)
-L0/z8p
_ /0/An0
. L0/obe
~2o/un|
_ 0/iqe

L0/N3) ?

1N
Bradesco

’

~

FONTE E ELABORACAO: BRADESCO
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INADIMPLENCIA ACIMA DE 90 DIAS DE PESSOA FISICA




CRESCIMENTO INTERANUAL DA INADIMPLENCIA DE

PESSOA FISICA SEGUNDO A SERASA

35,0%
30,0% A
25,0% -

20,0% A

15,0%

10,0% -

5,0% -

0,0%

23,2%

25,9%

-5,0%

-10,0% A

-15,0%

-1,5%

nov/05
jan/06
mar/06
mai/06
jul/06
set/06
nov/06
jan/07
mar/07

mai/07
jul/o7
set/07
nov/07

FONTE: Serasa Experian
ELABORACAO: BRADESCQO

jan/08
mar/08
mai/08
jul/o8
set/08
nov/08
jan/09
mar/09
mai/09
jul/09
set/09
nov/09
jan/10
mar/10
mai/10
jul/10
set/10
nov/10
jan/11
mar/11

mai/ll
jul/11
set/11
nov/11

(*) Protestos + dividas em atraso junto as financeiras, cartdes de

crédito e empresas ndao financeira + dividas em atraso junto aos
bancos + cheques devolvidos.

Bradesco

jan/12

mar/12
jul/12

mai/l2



FINANCIAMENTO DE VEICULOS - INADIMPLENCIA NOS 4 MESES (IS
|

CONCESSAO
Bradesco

EM %

1,4
12
1,0
08

06

Mai-10 Set-10 Jan-11 Mai-11 Set-11 Jan-12

MES DE CONCESSAO DO FINANCIAMENTO

" FONTE! BACEN |

0( 2 N ‘ Y ‘ 5 %
7
D 4



INADIMPLENCIA

PESSOA JURIDICA
TENDE A MELHORAR
COM QUEDA DO
CUSTO DO CAPITAL E
COM EMPRESAS SE
AJUSTANDO MUITO
_  RAPIDAMENTE
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_ 80/z8p
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_ L0/obe
_Lojun(
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FONTE E ELABORACAO: BRADESCO

INADIMPLENCIA ACIMA DE 90 DIAS DE PESSOA JURIDICA

4,5
4,0 -
3,5 -
3,0 -
2,8
2,5 -
2,07
15
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CRESCIMENTO NOMINAL DO ESTOQUE TOTAL DE
CREDITO BANCARIO NO BRASIL
2004-2013

35,0%

30,0% A

25,0% A

20,0% -

15,0% A

10,0% -

5,0% A

19,2%

21,7%

20,7%

27,8%

31,1%

15,2%

20,6%

18,8%

0,0%

> han, 3

2004

2005

2006

FONTE: BACEN
ELABORACAO E PROJECAO: BRADESCO

2007

2008

2009

2010

2011

15,7%

2012*
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14,8%

2013*




CICLO DE AUMENTO DA
INADIMPLENCIA EM 2011/12
ESTEVE ASSOCIADO A
DESACELERACAO DA
ATIVIDADE ECONOMICA E AS
CONSEQUENCIAS DE UM
PROCESSO DE
BANCARIZACAO ACELERADA
- NO BRASIL



CONTRIBUICAO PARA O INCREMENTO DO VOLUME
INADIMPLENTE EM 12 MESES DE PESSOA FiSICA

Bradesco
(ACIMA DE 90 DIAS) EM MAIO/12
45,0%
0
40,0% - 39,7%
35,1%
35,0% -
30,0% -
25,0% -
20,0% -
16,0%
15,0% -
10,0% -
5,9%
5,0% - 0
T L
0.0% . . . . I
Aquisicao de Crédito pessoal Cartdo de crédito  Cheque especial Outros Aquisicao de outros
- veiculos ' bens

iﬁ@* FONTE: BACEN '
o ELABORACAO: BRADESCO




10,5%

10,0% -

9,5% A

9,0% -

8,5% 1

8,0% A

7,5% A

7,0% A

6,5% 1

6,0% 1

5,5%

By
P o

PERCENTUAL DE FAMILIAS QUE NAO TERAO CONDICON

)

|
PAGAR SUAS DIVIDAS (% DO TOTAL) Bradesco
10,19%
9,53%
; 8 95% e 9,03% 9,03%
o B75% ’ 1
8,647 | 8,60%
. 8,50% : 0o % | 840%
! 8,30% 8,36%) U U
‘ ‘r | . 8,129 8,17%8,16%
‘ 7,78% 1B'R '7’87%,)74% 7% , 7,79%
r 1 1 . AT%
RIR 7,30%,,,, 7:34% A
g o210 7,10%
691%  6,89% '
.’ r ,\ | 6,65% .
\
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/ f |
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JUROS,
INFLACAO E
CAMBIO




N

Bradesco

IPCA ANUAL - 2002-2013*

14.0%
12.5%
12.0% -
0] ]
10-0/0 9.3%
8.0% - 7.6%
6.0% - 5.7%
i
4.0% -
2.0% -
‘ |
0.0% - 4 - — — — .
N 12 < o) © ~ 0 o o v & &
o o o o o o o o — — — —
o o o o o o o o o o o o
N N N N N N N N N N ~ ~
FONTE: IBGE ' ] '
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PERCEPCAO DE QUE UMA INFLACAO DE 5%
EM 2013 SERIA MEDALHA DE OURO. MESMO I
6% E MEDALHISTA!!! Bradesco

BANCO
CENTRAL,
MESMO

DIANTE DA

DE 4,5%,
CONSIDERA
UMA MEGA
VITORIA
LUGAR yoparmpapg: FUGAR [ERSIRISICTVNTTL A

| 11RO FORA DO ALVO iU 2013




rrrrrr

BACEN E GOVERNO
SUGEREM QUE NAO SE
FAZ OMELETE SEM

QUEBRAR OVOS E UMA
INFLACAO UM POUCO

ACIMA DA META ERA UM
CUSTO INEVITAVEL DA

. TRANSICAO DE MODELO




FRASE DE MARCIO

HOLLAND:
“NAO SE FAZ UMA
TRANSFORMACAO MACRO
DESSA ENVERGADURA SEM
CUSTOS (INFLAGAO), MAS
ESSES CUSTOS SAO
TRANSITORIOS”.

R
JB):
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e




A PREOCUPACAO
AUMENTARIA COM A
INFLACAO MAS O
GOVERNO APOSTA
QUE ELETRICIDADE
MENOR ANCORARA
=  EXPECTATIVAS




EM CASO DE UMA INFLAGAQ
SAINDO UM POUCO DE
CONTROLE, GOVERNO

“SEGURARA NA MARRA 0S

BANCOS PUBLICOS”
CONSIDERANDO QUE
PRUDENCIAIS ESTARAO
FORA DE COMBATE




BANCO CENTRAL,
OLHANDO PARA FORA,

VE CENARIO FRACO DE
ATIVIDADE GLOBAL
AFETANDO BRASIL E

MANTEM JUROS
PARADOS POR UM
@ LONGO TEMPO
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Bradesco

TAXA NOMINAL DE JUROS (SELIC)

15,0%

14,0% - 13,75%

13,0% - 2,75%

12,50%

12,0% A

11,0%
10,0% ' " 9,75%

9,0% A 8,75% 8,75%

D%

8,0%—” I} i

7,0%

T T T T LI T LI T T r
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TAXA REAL DE JUROS (SWAP PRE-DI 360 DIAS DEFLACIONADY
PELA EXPECTATIVA DE IPCA 12 M) EM 2008 e 2012

7,4%
6,9%
6,4%
5,9%
5,4%
4,9%
4,4%
3,9%
3,4%
2,9%
2,4%
1,9%

1,4%

N

Bradesco

6,75%

6,50%

2,11%

1,71% Ifeh
s 0

13/01/10

13/02/10 A

13/03/10 A

13/04/10 A
13/05/10 A

13/06/10 -
13/07/10 A

13/08/10 A
13/09/10 A
13/10/10 A
13/11/10 A
13/12/10 A
13/01/11 A
13/02/11 A
13/03/11 A
13/04/11 A
13/05/11 1
13/06/11 A
13/07/11 1
13/08/11 A
13/09/11 A
13/10/11
13/11/11 A
13/12/11 A
13/01/12 1
13/02/12 A
13/03/12
13/04/12
13/05/12 1
13/06/12

13/07/12

13/08/12 1
13/09/12 -

ELABORACAO: BRADESCO
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TAXA DE JUROS JAN/13

EM %

12 8

129

- ¢T02/60/CT

- ¢T0Z/8O/ET

- ¢TO0C/LO/ET

- ¢T0C/90/ET

- -¢T0Z/SO/ET

- ¢TOC/VO/ET

- CT0C/E0/ET

- ¢T0C/CO/ET

- CTOC/TO/ET

- TTOC/CTIET

- TTOC/TT/ET

- TTOC/0T/ET

- TTOZ/60/CT

- TTOC/80/ET

- TTOZC/LO/ET

~TTOZ/90/ET

- TTOC/SO/ET

- TTOC/VOIET

- TTOC/EO/ET

- TTOZ/CO/ET

- TTOC/TO/ET

- OTOZ/CTIET

- OTOC/TT/ET

- 0TOZ/OT/ET

- 0TOZ/60/CT

- OTOZ/80O/ET

13,0

12,0

11,0 -

10,0 ~

9,0 1

8,0

0TOZ/LO/ET

<
N~

198

FONTE: BLOOMBERG
ELABORACAQ: BRADESCO



CT0C/60/ET

- ¢T0Z/80/ET

1N
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- CTOZ/LO/ET
.- ¢102/90/ET
--¢TOZ/SO/ET
- ¢TOC/VO/ET
- ¢TOC/E0/ET
- ¢T0Z/CO/ET
- ¢TOZ/TO/ET
- TTOC/CTIET
- TTOC/TT/ET
- TTOC/0T/ET
- TTOZ/60/ET
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- TTOZ/90/ET
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- TTOZ/Y0/ET

12,9

- TTOZ/E0/ET

- TTOC/CO/ET

12,9

- TTOZ/TO/ET

FONTE; BLOOMBERG
ELABORACAQ: BRADESCO
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TAXA DE JUROS JAN/14

0TOC/LO/ET me

EM %
13,5
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¢102/60/€T

8,7

- ¢T0C/80/ET
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- ¢T0Z/90/ET

91

8,6

- ¢T0C/SO/ET

10,1

- ¢T0C/vO/ET

- ¢TOC/C0/ET

10,4
9,8

- ¢102/C0/ET

- ¢TOC/TO/ET

10,9

- TTOC/CTIET

10,2

- TTOC/TT/ET

- TTOC/OT/ET

11,1
11,0

- TTOC/60/ET

11,9

- TT0Z/80/ET

- TTOC/LO/ET

- TTOZ/90/ET

12,3

- TTOC/SO/ET

- TTOZ/0/ET

12.8

- TTOC/E0/ET

12,6

- TTOC/CO/ET

19
1Z,9

- TTOZC/TO/ET

12,0
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11,8
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TAXA DE JUROS JAN/15

0TOZ/LO/ET me

EM %
13,0 -
12,0
11,0 -
10,0

9,0

8,0
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TAXA DE JUROS JAN/16

EM %
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Z¢10¢/60/ET
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= CTOC/LO/ET

- ¢10C/90/ET

- ¢T0Z/SO/ET

- ¢T0C/v0/ET

- ¢TOC/CO/ET

- ¢T0¢/CO/ET
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- TTOC/TT/ET
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8,9

- ¢T0Z/LO/ET

9,8

- ¢T02/90/ET

10,2

--¢T0C/SO/ET

10,7
9,4

- ¢T0C/YO/ET

- ¢T0C/E0/ET

10,8
10,5

- ¢T102/CO/ET

- ¢T0C/TO/ET

11,2

- TTOC/CTIET

10,9
10,6

- TTOC/TT/ET

- TTOC/OT/ET

12,0
11,3
11,2

- TT0Z/60/ET

- TT0C/80/ET

12,6

- TTOZ/LO/ET

- TT0Z/90/ET

12,5
12,1

- TTOC/S0/ET

= TTOC/VO/ET

12,7

- TTOZ/E0/ET

12,3

- TTOC/CO/ET

12,8

- TTOC/TO/ET

11,8
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- 0T0C/CTIET

- OTOC/TT/ET

12,4
11,2

- 0TOZ/OT/ET

11,7

- 0TOZ/60/ET

11,0

- 0T0Z/80/CET

TAXA DE JUROS JAN/17

0TOZ/LO/ET Vy
% K

EM %
13,3

12,8 -
12,3 -
11,8 -
11,3 A
10,8 -
10,3 A
9,8 7
9,3 1
8,8



ACREDITAMOS QUE ESTE
NOVO PATAMAR DA TAXA
DE JUROS SEJA
SUSTENTAVEL.

ISSO SERA EQUIVALENTE
A UMA GRANDE REFORMA

ESTRUTURAL.

(]
e
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Bradesco

TAXA DE JUROS REAL 12 MESES A FRENTE
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A VISAO DO

GOVERNO E A DE
QUE GASTOS
MENORES COM
JUROS FINANCIARAO
AMPLAS
» DESONERACOES




GOVERNO JA ACEI'IN
QUE SUPERAVIT
PRIMARIO NAO PRECISA
MAIS SER ALTO
PORQUE 2% E
SUFICIENTE PARA
ESTABILIZAR A

g DIVIDA/PIB




()

SUPERAVIT PRIMARIO COMO % DO PIB il

Bradesco
%PI1B
4,0
3,8
3,7

35 4

3.4 3,4

3.3 3,3
3,2 3,2
3,1
3,0 1
2,7
2,5 A
2,0

2,0 ~
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ESSA E A FORMULA
MAGICA DO GOVERNO:
MENORES JUROS
PERMITE ALEGRAR
SETORES COM
MENORES TRIBUTOS E
COMBATER A INFLACAO

owiney,

)




BANCO CENTRAL
ENTRA NO DILEMA:
SEGUIR REDUZINDO

JUROS OU PARAR

PARA NAO PRECISAR

AUMENTA-LOS EM

20137

By
b




CENARIO MACROECONOMICO DEPEC/BRADESCO -
INFLACAO E POLITICA MONETARIA

Bradesco

-

IPCA (%) 5,2 4,8 5,5 5,0
INPC 5,6 5,1 5,7 5,2
IGP-M (%) 7,3 7,0 4,6 4,2

Selic (% final de
periodo)

Selic real ex ante (final
de periodo, %)

7,50 7,25 8,50 7,50

1,90 2,14 3,33 2,87

e
{(JI8): -
ﬁ@ FONTE E ELABORACAO: BRADESCO



MAIS ADIANTE, NAO DA
PARA DESCARTAR QUE,
EM CASO DE INFLACAO
REALMENTE MAIS
PRESSIONADA,
GOVERNO TOLERE UMA
PEQUENA VALORIZACAO
@ DO REAL




O REAL PODE VOLTAR A
SE APRECIAR QUANDO O
CICLO DE REDUCAO DE
JUROS TERMINAR, O
CRESCIMENTO RETOMAR
E O MUNDO FICAR “MAIS
TRANQUILO”.
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2.081 2,090
1,989

DEZEMBRO 2010
R$ 1,67 / US$
DEZEMBRO 2011
R$ 1,88 / US$
DEZEMBRO 2012
R$ 2,00 / US$
1,869
1,702

1,688

1,901

1,632

1,592

DEZEMBRO 2007
R$ 1,77 / US$
DEZEMBRO 2008
R$ 2,34 / US$
DEZEMBRO 2009
R$ 1,74 / US$

1,729

1,655

1,867
1,731

1,874

2,014
1,903
1,709
FONTE:BLOOMBERG

2,234

TAXA DE CAMBIO R$/US$ 2008 - 2012

R$/ US$

2,421
2,115
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INVESTIMENTO ESTRANGEIRO DIRETO EM US$ 1‘?

BILHOES EM 2012 Bradesco
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TAXA DE CAMBIO (FINAL DE ANO) - 2003 - 2013- R$/US$

N

Bradesco

R$/
3.80
3,53
3.20 1
2.89
265
2,60 -
232 2,34 234
r’ 214
2.00
200 4 1,96 1.88
L4 a7
1,40 1
( 7 f (

0.80 . . . . .

o — N (g9 < L0 (o] N~ o0 ()] o — (9\]

o o o o o o o o o o — — —

o o o (@) o o o (@) (@) o o o (@)

(9\] (V) AN N (9\] N (9\] (9\] (9\] (9\] AN N N

" SOURCE: BCB
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CASO SE CONFIRME
MELHORA DO CRESCIMENTO
E CENARIO GLOBAL MENOS

PROBLEMATICO, BRASIL
VOLTARA A ACUMULAR
RESERVAS E A CONTROLAR
CAPITAIS PARA EVITAR
VALORIZACAO DO REAL

l@ 218




JURO REAL BAIXO E REAL
DEPRECIADO E PERCEBIDO
COMO “TERRITORIO

CONQUISTADO EM BATALHA”
GOVERNO FARA TUDO PARA
PRESERVAR ESSES
TERRITORIOS E RESISTIRA
A “INVASOES”

& 219




esco

AINDA TEMOS DUVIDAS DE
COMO A ECONOMIA

BRASILEIRA LIDARA COM

PATAMARES DE JUROS REAIS

SUSTENTADAMENTE BAIXOS
MUDANCA NA REFERENCIA DO
CUSTO DE OPORTUNIDADE TERA
"IMPLICACOES INEVITAVEIS

@ 220




ONDE ERRAMOS

COM RELACAO

AO CENARIO DE
20127

oy

J1B):

~ 4
nE e




SUBESTIMAMOS O
IMPACTO DA CRISE
INDUSTRIAL NO
CONJUNTO DA
ECONOMIA
BRASILEIRAZ\ZZ

oy

J1B):

~ 4
nE e




SUBESTIMAMOS O \Ga
CONTAGIO GLOBAL DA
CRISE EUROPEIA, POR

CONTA DE NOSSA

CONVICCAO DE NAO
OCORRENCIA DE
RUPTURA DA ZONA DO
ir 'EURO s




Bradesco

SUPERESTIMAMOS O
PAPEL DO
INVESTIMENTO PUBLICO
EM 2012 QUE ACABOU
SENDO MUITO AFETADO
PELOS PROBLEMAS DO
~ DNIT, DELTAETC

B 224




QUAIS SAO OS
MAIORES RISCOS

NO RADAR?




CINCO FATORES CRUCIAIS SE il
RESOLVERAO EM 4 A 5 MESES:
APROVACAO EM 12 DE SETEMBRO PELA
CORTE ALEMA DO PACTO FISCAL
EUROPEU; DEFINICAO DA
CAPITALIZACAO BANCARIA DA
ESPANHA EM SETEMBRO: ROLAGEM DE
30 BI DE EUROS PELA ESPANHA EM
OUTUBRO; ELEICOES NOS EUA E
VOTACAO DA EXTENCAO FISCAL ATE

- DEZEMBRO (EVITAR FISCAL CLIFF)

226




SE ISRAEL COMECAR
UMA GUERRA COM O
IRA, OS ESTADOS
UNIDOS SERAO
OBRIGADOS A
TERMINA-LA

oy

J1B):

~ 4
nE e




SE CHINA

DESACELERAR MUITO
MAIS DO QUE JA ESTA
NO CENARIO, BRASIL
SENTIRIA
PARTICULARMENTE




SE HOUVER

FRUSTRACAO COM
INVESTIMENTOS
PUBLICOS E BAIXA
MOBILIZACAO DO
SETOR PRIVADO

By
Punge




N

Bradesco

Octavio de Barros
Economista Chefe
4968.0ctavio@bradesco.com.br

WWW.ECONOMIAEMDIA.COM.BR

O DEPEC - BRADESCO néo se responsabiliza por quaisquer atos/decisdes tomadas com base nas informac8es disponibilizadas por
suas publicacdes e projecdes. Todos os dados ou opinides dos informativos aqui presentes sdo rigorosamente apurados e
elaborados por profissionais plenamente qualificados, mas ndo devem ser tomados, em nenhuma hip6tese, como base, balizamento,
guia ou norma para qualquer documento, avaliagbes, julgamentos ou tomadas de decisdes, sejam de natureza formal ou informal.
Desse modo, ressaltamos que todas as consequéncias ou responsabilidades pelo uso de quaisquer dados ou andlises desta
publicacdo sdo assumidas exclusivamente pelo usuério, eximindo o BRADESCO de todas as ac6es decorrentes do uso deste material.
Lembramos ainda que 0 acesso a essas informacgdes implica a total aceitacéo deste termo de responsabhilidade e uso.

A reproducao total ou parcial desta publicacdo é expressamente proibida, exceto com a autorizagcdo do Banco BRADESCO ou a
citacdo por completo'da fonte (nomes dos autores, da publicacdo e do Banco BRADESCO).

APRESENTACAO PREPARADA COM INFORMACOES DISPONIVEIS ATE DIA 10 DE AGOSTO DE 2012




