APRESENTACAO PARA INDA

QUO VADIS?

FUGA PARA FRENTE
BRASIL, SEM DINAMOS
DE CRESCIMENTO E
ISOLADO, TERA QUE
OUSAR NA
CONSTRUCAO DE UMA
NOVA PLATAFORMA
PARA O CRESCIMENTO

SAO PAULO, 16 DE ABRIL DE 2015 FUTURO
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Octavio de Barros
Diretor Estatutario e Economista-chefe
4968.octavio@bradesco.com.br
@BarrosOctavio

WWW.ECONOMIAEMDIA.COM.BR

O DEPEC - BRADESCO néao se responsabiliza por quaisquer atos/decisdes tomadas com base nas informacg8es disponibilizadas por suas publicacfes e projecdes.
Todos os dados ou opini6es dos informativos aqui presentes séo rigorosamente apurados e elaborados por profissionais plenamente qualificados, mas ndo devem
ser tomados, em nenhuma hipo6tese, como base, balizamento, guia ou norma para qualquer documento, avaliagdes, 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 analises desta

publicagcdo sdo assumidas exclusivamente pelo usuario, eximindo o BRADESCO de todas as ag8es decorrentes do uso deste material. Lembramos ainda que o
acesso a essas informacdes implica a total aceitacdo deste termo de responsabilidade e uso.

A reproducéo total ou parcial desta publicagcao é expressamente proibida, exceto com a autorizagcdo do Banco BRADESCO ou a citagao por
completo da fonte (homes dos autores, da publicacdo e do Banco BRADESCO).

P APRESENTACAO PREPARADA COM INFORMACOES DISPONIVEIS ATE DIA 11 DE ABRIL DE 2015
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“O MUNDO NAO E PREVISIVEL
E ECONOMIA NAO E UMA
“HARD SCIENCE”. MUITO DO
QUE ACONTECE NA
ECONOMIA E PURA SORTE.
NOS SUBESTIMAMOS
IMENSAMENTE O PAPEL DA
SORTE NA DINAMICA
ECONOMICA?”

DANIEL KAHNEMAN PREMIO NOBEL DE
ECONOMIA 2002

Autor de “Rapido e Devagar - Duas Formas de
Pensar”-

(Y Bradesco



MUNDO
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RETRATO GLOBAL — GIRANDO PARA UMA NOVA
CONFIGURACAO - O CENARIO GLOBAL DE MEDIO PRAZO

China apenas iniciando
uma longa e efetiva
desaceleracdo com muita
volatilidade a frente.

Estados Unidos indo
(lentamente) para a
recuperacao sem inflacao.

Australia e Brasil sdo os
mais expostos a
desaceleracéo da China.
Brasil na encruzilhada.

Existe entusiasmo na india

p6és-Modi (nova
governanc¢a) Melhora

estrutural parece real.

Perspectivas bem mais
alvissareiras para a Zona do
Euro com QE e petréleo
barato e Euro fraco.

GIRO PELO
MUNDO

O Japéo esta no fio da

navalha, mas pode estar

comecando uma maior
recuperacao.

Russia sofrendo mais que
os outros pelo preco do
petréleo.

%% INDA Y Bradesco



CRESCIMENTO ANUAL DO PIB: PAISES DESENVOLVIDOS E
EMERGENTES( EM %
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EUA

PRIMEIRO TRIMESTRE DO PIB
FOI FRACO, MAS AVALIAMOS
QUE CONDICOES SAO
FAVORAVEIS A CONTINUIDADE
DA EXPANSAO EM TORNO DE
2,5%.

Bradesco
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TAXAS DE JUROS DO TITULO DE 10 ANOS DO TESOURO

AMERICANO 2012- 2015

Em %
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VARIACAO REAL DO PIB DA AREA DO EURO
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TAXA DE JUROS DOS TITULOS DE 10 ANOS - ALEMANHA
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CHINA: COM O MENOR CRESCIMENTO ECONOMICO EM 15 ANOS
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CHINA: VARIACAO DO PIB E DA PRODUCAO INDUSTRIAL
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CHINA: PRECO DO MINERIO DE FERRO EXPORTADO DA AUSTRALIA
PARA CHINA (62% DE TEOR DE FERRO) - USS/TONELADA
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COTACAO DO MINERIO DE FERRO (PRECO SPOT NO PORTO DE

TIANJIN/CHINA, MINERIO COM 62% DE TEOR DE FERRO) — US$/TON
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CHINA: VENDAS E LANCAMENTOS DE NOVOS IMOVEIS
(VARIACAO ANUAL)
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”

COMERCIO INTERNACIONAL
MUITO FRACO
TRADELESS RECOVERY
O DESAFIO PARA OS PAISES
EMERGENTES COMO O
BRASIL

Bradesco



CRESCIMENTO MEDIO ANUAL DAS EXPORTACOES MUNDIAIS EM VALOR E
QUANTUM (%)
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COMENTARIOS
SOBRE OS
DESAFIOS DE
2015

Bradesco



QUO VADIS?
PARA ONDE E

| COMO VAMOS?
- -{NAO PODEMOS
"' “ERRAR O

= CAMINHO!




IMAGEM DO BRASIL NO
EXTERIOR ESTA SENDO
MACULADA POR SUCESSAO
DE EPISODIOS
(ESCANDALOS, CRISE
PETRO, ESTAGNACAO ETC)

<% INDA Bradesco




The
Economist

P oM ) Eeomonietoom

The Breaking Bad school of
Obama’s Iran gambit
onu'oc,eduumumdm

[y

BRAS
ENCR
PREC

L, NUMA
UZILHADA,

SA VOLTAR PARA

O JOGO ATRAVES DE
REFORMAS E MEDIDAS
UNILATERAIS

E A CHAMADA “FUGA
PARA FRENTE”

Y Bradesco




LEVY
] EXCEPCIONAL JA
INDICOU O
CAMINHO DAS
PEDRAS.
MENSAGENS
CLARAS FORAM
ENVIADAS

Ind Bradesco
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LEVY EM 40 DIAS
REVERTEU 4 ANOS DE
POLITICA ECONOMICA

DE GUIDO E ARNO

Bradesco
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“EM 2014 HOUVE
UMA VERDADEIRA
DERRAPAGEM NA
.- ARTE FISCAL_



%
<7 INDA

GOSTO DA TESE
DEFENDIDA PELO LEVY DE
QUE O AJUSTE MACRO
ATUAL EXISTE POR CAUSA
DO ENFRAQUECIMENTO DO
PIB E NAO O CONTRARIO.

Bradesco




“TEMOS QUE TER
CAPACIDADE DE TOMAR
~ RISCOS”.
“NAO E O GOVERNO QUE
VAl EMPURRAR AS COISAS”

Bradesco

%
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“TODO MUNDO TEM QUE
SAIR DA ZONA DE
CONFORTO PARA O BRASIL
CRESCER. FIM DE TODA

MULETA (PROTEGAO E
SUBSIDIOS)”. _

7
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“HA VARIAS COISAS

QUE PRECISAM SER

FEITAS NO BRASIL”.
UMA AGENDA

v INTERMINAVEL _



“O BRASIL
PRECISA SE
REINVENTAR”

. adesco



“NAO ESTOU AQUI
PARA FAZER
REMENDOS”

Bradesco



“QUANTO MAIS
RAPIDAMENTE AGIRMOS,
MAIS RAPIDO TEREMOS
OS RESULTADOS”
JOAQUIM LEVY

G”
<% INDA

Bradesco



_;- INDA JOAQUIM LEVY

“O BRASIL DECIDIU MUDAR E
PRIORIZAR O INVESTIMENTO
COMO MOTOR DO
CRESCIMENTO. PARA ISSO, E
PRECISO ACABAR COM
INCERTEZAS E CONQUISTAR
CONFIANCA”

Bradesco



“CONFIANCA
E A FORMA
MAIS BARATA
DE ESTIMULO
ECONOMICO?”

LARRY SUMMERS
NAO SE DECRETA, SE CONSTROI

Bradesco




“O BRASIL PRECISA DE UM
CHOQUE DE REALISMO PORQUE O
MUNDO MUDOU E AS CONDICOES

DOMESTICAS MUDARAM.
PRECISAMOS LIBERAR O
ESPIRITO ANIMAL DO
EMPRESARIO”
%% INDA JOAQUIM LEVY

Bradesco
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27 INDA

SOBRE O ESPIRITO ANIMAL
“QUANDO SE ABRE A JAULA,
POUCOS ANIMAIS VAO PULAR
PARA FORA ANTES DE OLHAR O
AMBIENTE.

O NOSSO DEVER E GARANTIR
ESSE AMBIENTE”.

Bradesco



<% INDA

PARA O BRASIL, 2015 E
UM ANO PARA FICAR
NA HISTORIA EM
VARIOS PLANOS

UMA REFUNDACAO MACRO?

Bradesco



G”
<% INDA

O ALENTO E QUE PODERA
SER UMA OPORTUNIDADE
PARA SE CONSTRUIR UMA
NOVA PLATAFORMA PARA O
CRESCIMENTO FUTURO

Bradesco




PRECISAMOS
INGRESSAR NA
“ERA DA
EXEMPLARIDADE”
’ EI\/I TUDO NO BRASIL

. Bradesco
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<% INDA

RISCO REPUTACIONAL
PASSA A SER O FOCO
DE GRANDES
EMPRESAS NO MUNDO

PROTEGER A PLACAI!!!

Bradesco




BRASIL ESTA
PRESO A UM
PECADO
ORIGINAL: UM
PROBLEMA
CRONICO DE
GOVERNANCA
FRAGIL EM

VARIOS SETORES
Y Bradesco
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UM PAIS TAO DINAMICO
E DIVERSIFICADO E COM
TANTOS INGREDIENTES
PARA DAR CERTO TEM
UM PECADO ORIGINAL!!!

Bradesco
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BRASIL PRECISA
REENCONTRAR A
DISCIPLINA E A
GOVERNANCA
REPUBLICANA DE UM PAIS
NORMAL

Bradesco



FALTA GOVERNANCA FISCAL E
ORCAMENTARIA (REGRAS),
GOVERNANCA NAS EMPRESAS
PUBLICAS E TAMBEM
PRIVADAS, NO SISTEMA DE
REPRESENTACAO, NA GESTAO
DAS CIDADES ETC. m@,.....

7
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“Governanca é a maneira pela qual
o poder é exercido na gestao de
recursos sociais e economicos
envolvendo transparéncia,
responsabilidade, orientacao por
consenso, efetividade, eficiéncia e
prestacao de contas”.

%% INDA Bradesco



“MENOS
GOVERNO E MAIS
GOVERNANCA?”

NAENDRA MODI, PRIMEIRO MINISTRO
DA INDIA
Bradesco
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<% INDA

O ACUMULO DE
PROBLEMAS MICRO
SE TORNARIA UM
PROBLEMAO MACRO

Bradesco




O PROBLEMA BRASILEIRO HOJE
PARECE SER MENOS
MACROECONOMICO (ENDERECADO)
E MUITO MAIS CORPORATIVO OU
MICROECONOMICO (PETROBRAS,
CONSTRUTORAS, RACIONAMENTOS

ETC)

%% INDA Ih1 Bradesco



2015 PODERA SER O ANO DA
VIRADA. UM TURNING POINT.
E IMPORTANTE EVITAR
EXPORTAR PARA 2016 MEGA
PROBLEMAS QUE PODEM SER
EQUACIONADOS EM GRANDE

MEDIDA EM 2015

Bradesco
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<% INDA

CRISE E SEMPRE RUIM, MAS
TALVEZ ESSA, PELA SUA
NATUREZA, SEJA UM
“BLESSING IN DISGUISE”
(UMA BENCAO DISFARCADA).
OPORTUNIDADE PARA
REINVENCAO DO BRAS%

Bradesco
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%% INDA

“RITO DE PASSAGEM” TEM QUE
SER LEVADO A SERIO.
ESSA E A HORA DE FAZER
AJUSTES QUE VAO MUDAR
ESTRUTURALMENTE O PAIS
SIMPLESMENTE PORQUE NAO
HA ALTERNATIVA

Bradesco



DILMA EXIBE
CLARAMENTE TOTAL
= COMPROMETIMENTO
9% COM O IMPERATIVO DO
AJUSTE FISCAL
PROPOSTO POR
JOAQUIM LEVY E
NELSON BARBOSA

Bradesco




A EXEMPLO DA NOMEACAO DE
JOAQUIM LEVY, FUGA PARA

FRENTE, SERIA TAMBEM
AVANCAR NOS ESTIMULOS PARA
INFRAESTRUTURA E REDUZIR
UNILATERALMENTE ALIQUOTAS
DE IMPORTACAO, ENTRE OUTRAS
%% INDA REFORMAS Bradesco




BRASIL PRECISA
< * A CORRER COM AS

° REFORMAS
(ALGUMAS
UNILATERAIS) QUE
TORNEM O PAIS MAIS
PREVISIVEL
NAO PODEMOS MAIS

PERDER TEMPO
Bradesco
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<% INDA

O PAIS PRECISA DE “UM
RETRATO SEM RETOQUES” DOS
PROBLEMAS PARA QUE SEJA
POSSIVEL CONSTRUIR UMA
NOVA PLATAFORMA PARA O
CRESCIMENTO FUTURO

Bradesco
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<% INDA

AO CONTRARIO DO TEMOR
DO MERCADO NO INICIO DO
ANO, GOVERNO ESTA
DISPOSTO A PAGAR O PRECO
DO AJUSTE E DA BAIXA
POPULARIDADE.

Bradesco
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% INDA DE GOVERNAR

O QUE AS EMPRESAS E
FAMILIAS QUEREM E O MELHOR
CAMINHO PARA QUE O PAIS
INGRESSE EM UMA NOVA ROTA
DE CRESCIMENTO CONDUZIDO
POR QUEM TEM A
RESPONSABILIDADE LEGITIMA

Bradesco




A HISTORIA MOSTRA
§ QUE, EM MOMENTOS
DE CRISE, O PAIS
FAZ AS OPCOES
CERTAS E O BOM
SENSO VOLTA.

O BRASIL E
PERFEITAMENTE
REFORMAVEL

(Y Bradesco
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27 INDA

“NADA MAIS PODEROSO
DO QUE UMA IDEIA CUJO
MOMENTO TENHA
CHEGADO”

VICTOR HUGO, ESCRITOR FRANCES
Bradesco
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POR MAIS
SURPREENDENT
POSSA PARECE
DECISAQO DA S&

'E QUE
R, A

D

(PERSPECTIVA ESTAVEL)
TEVE UM EFEITO
NEUTRALIZADOR DO

PESSIMISMO
EXAGERADO
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O CARRO ESTAVA
PRONTO PARA BATER
NO MURO E FELIZMENTE
ESTA SENDO POSSIVEL
DESVIAR A SUA ROTA

Bradesco
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DIVIDA BRUTA DO GOVERNO GERAL EM % DO PIB

65,5

53,4

66,0

64,0 -

62,0 -

60,0 -

58,0 -

S
@
re

56,0 -

54,0

52,0

| GT/A8)
yT/z9p
_ ¥T/in0
| yT/00e
| yTunl
| yT/iqe
| YT/A8)
| eT/z89p
| €TI0
| g1/00R
eTyun|
| €T/iqe
| ET/A8)
¢T/zep
| ¢T/An0
| ¢1/obe
zrjun|
| ZT/ige
| ZT/A8)
| TT/289p
| TT/0
| TT/00e
| Tun(
| TT/qe
TT/A8)
0T/28p
_ 0T/in0
. OT/0be
_oryun|
_ 0T/qe
| OT/A9)
| 60/289p
| 60/1N0
. 6o/ofe
_ go/unl
60710
| 60/A8)
- 80/28p
| 80/iN0
_ 8o/obe
. goyun|
_ 80/1qe
. 80/A8)

L0/zsp

)
n
o
©
S
o
[

FONTE: BACEN

Cr ’.
27 INDA
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GERAGCAO LIQUIDA DE EMPREGO COM CARTEIRA ASSINADA NA
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GERAGCAO LIQUIDA DE EMPREGO COM CARTEIRA ASSINADA NA
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CRESCIMENTO
POPULACIONAL BAIXO
TAMBEM CONTRIBUI PARA
MENOR CRESCIMENTO DO

PIB BRASILEIRO.

TAXA DE FECUNDIDADE DE APENAS
1,8 FILHOS POR MULHER
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TAXA DE CRESCIMENTO ANUAL DA PIA E DA POPULACAO
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AS 20 MAIORES ECONOMIAS EM 2030

United States I $24.8 trillion
China I 22,2
India e e.6
Japan Neq
Germany M 45
Brazil N 4.0 [] PIB em 2015
United Kingdom I 3.6
France B 3.3 [ Crescimento do PIB projetado para 2030
Canada H 2.6
Russia B 24
Italy 123
Mexico B 2.3
Indonesia B 21
Australia H 19
South Korea m19
Spain 118
Turkey m 16
Saudi Arabia 'l 1.3
Nigeria 'l 1.0
Netherlands 1.0
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CRESCIMENTO PIB PER CAPITA — 1999 A 2015
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PIB PER CAPITA —1998-2015 - EM US$
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VARIACAO ANUAL DO PIB: CONSUMO DAS FAMILIAS
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VENDAS NO VAREJO RESTRITO: 2001 A 2015

C
Ll
1
N
N
0
<
3
w0
™
©
o
o
=
o
1)
-
o
N
o
N
©
®
<
N
o
~
)
1
™
o
1
©
o
!
T T T T T T T T
o o Q o) Q o 0 o} Q
Q Q Q Q Q Q Q Q Q
a o ~ 10 ) 1¢ « @ 0

q10¢

¥10¢

€10¢

¢10¢

110¢

010¢C

600¢

800¢

L00¢

900¢

G00¢

¥00¢

€00¢

¢00¢

100¢

FONTE: IBGE

O
O
N
L
@)
<
o
0
O
<L
O
<
x
O
0
<
—
L




VENDAS NO VAREJO AMPLIADO: 2004 A 2015
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VARIACAO ANUAL DO PIB: INVESTIMENTO
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VARIACAO ANUAL DO PIB: CONSUMO DO GOVERNO
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VARIACAO ANUAL DO PIB: AGROPECUARIA
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INDUSTRIA
VIVERA SEU
PIOR ANO




HEMORRAGIA DO
SETOR INDUSTRIAL
BRASILEIRO NAO

FOI INTERROMPIDA
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PRODUCAO INDUSTRIAL: 2003 A 2015
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PARTICIPACAO DA INDUSTRIA NO PIB - 1980-2014

EM %
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PARTICIPACAO DO EMPREGO INDUSTRIAL NO EMPREGO
TOTAL DO BRASIL
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EVOLUCAO DA VARIACAO ANUAL DO PIB DA CONSTRUCAO
CIVIL

EM %
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VARIACAO ANUAL DA PRODUCAO BRASILEIRA DE ACO

BRUTO 2000 - 2015
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CONSUMO APARENTE DE PRODUTOS SIDERURCOS 2000 -
2015
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VARIACAO % DO CONSUMO APARENTE DE PRODUTOS
SIDERURGICOS 2001 - 2015
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PRODUCAO INDUSTRIAL MEDIA MOVEL 12 MESES -
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VARIACAO ANUAL DO PIB: SERVICOS
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PIB VS INDICADOR AGREGADO PESQUISA PROPRIETARIA
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CONFIANCA DO EMPRESARIO INDUSTRIAL: OLHANDO ESTRITAMENTE PARA AS CONDICOES
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CONFIANCA SEIS MESES A FRENTE DOS

EMPRESARIOS DO COMERCIO
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INDICADOR DE ESTOQUES DE PRODUTOS FINAIS, EM RELACAO AO QUE SERIA O NIiVEL
DE ESTOQUE IDEAL PARA A EMPRESA (NUMEROS INFERIORES A 50 SINALIZA ESTOQUE
ABAIXO DO IDEAL
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NUMERO DE EMPLACAMENTOS DE AUTOMOVEIS + COMERCIAIS
LEVES — DADOS DESSAZONALIZADOS
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EMPLACAMENTOS DE CAMINHOES + ONIBUS* — DADOS
DESSAZONALIZADOS
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INDICE DE CONFIANCA DO CONSUMIDOR DADOS
DESSAZONALIZADOS
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PIORA O INDICE DE
DESCONFORTO:
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TAXA DE DESCONFORTO COM PIB INVERTIDO - 2002-2016*
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POREM, DO LADO DO
PRECO DOS ATIVOS, UMA
NITIDA MELHORA QUE
PODE ESTAR INDICANDO
QUE O O PIOR FICOU
PARA TRAS G
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TODO PROCESSO DE
RETOMADA POS-CRISES,
COMEGA 6 MESES ANTES
PELA RECUPERAGAO DO
PRECO DE ATIVOS

Bradesco




FRASE QUE PODERA SE

APLICAR AO BRASIL

“Crisis takes a much longer time
coming than you think, and then it
happens much faster than you would

have thought.”
9% INDA Rudiger Dornbusch

Bradesco



“A CRISE DEMORA MUITO
MAIS TEMPO PARA CHEGAR
DO QUE VOCE PENSA E SE
RESOLVE MAIS RAPIDO DO
QUE VOCE JAMAIS

PENSOU”

%% INDA



HOJE A POLITICA AFETA A
ECONOMIA, MAS CHEGARA UM
MOMENTO EM QUE A PROVAVEL
RECUPERACAO CICLICA DA
ATIVIDADE PASSARA POR CIMA DAS
TENSOES POLITICAS E O PAIS
VOLTARA A OLHAR PARA FRENTE
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INFLACAO




%
<7 INDA

E DE FATO ENORME O
CUSTO DE TRAZER A
INFLACAO DE VOLTA PARA
O CENTRO DA META. DAI A
IMPORTANCIA DE EVITAR
QUE ELA DESGARRE ACIMA
DO NORMAL

(Y Bradesco



IPCA ANUAL -1999-2016*
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BANCO CENTRAL SEGUE
TENTANDO COM
DIFICULDADES DOMINAR
AS EXPECTATIVAS DE

INFLACAO EM 2016
MISSAO QUASE IMPOSSIVEL

Bradesco
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EXPECTATIVA DO MERCADO PARA O IPCA EM 2015
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EXPECTATIVA DO MERCADO PARA O IPCA EM 2016

EM %
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SIMULACOES IPCA 2015-2016*

v
<% INDA

cambio | 2015  cambio | 2016
RS 260 731% [RS 270 548%
RS 270 7,50% |RS 2,81 558%
RS 300 800% |R$ 312 570%
RS 3,10 817% |R$ 3,22 6,01%
RS 315 825% |RS 328 6,06%
RS 3,20 833% RS 333 6,12%
RS 3,30 848% |RS 343 6,23%
RS 3,40 863% |RS 354 634%
RS 350 878% |RS 364 645%




IPCA: ENERGIA ELETRICA RESIDENCIAL EVOLUCAO ANUAL
2001 - 2015
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ADMINISTRADOS ANUAL - 2005 - 2016*
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DURAVEIS ANUAL - 2005 — 2016*
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IPA INDUSTRIAL: PRODUTOS SIDERURGICOS EVOLUCAO ANUAL
2003 - 2015

40,00%
34,66%
30,00% -
20,00% -
10,00% -
0,02% 0,02%
R U B A |
-3,97% -3,97%
-10,00% -
-14,03%
-20,00%
I52) < o) © ~ © o o — N ™
S o o o o S =) — — — 3
S S S S S S o o o o
N ~ N ~ Y ~ 39 N ~ I ~

G” FONTE: FGV
7= INDA ELABORACAO: BRADESCO



IPA INDUSTRIAL: MINERIO DE FERRO EVOLUCAO ANUAL
2003 - 2015
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JUROS E
RISCO

BRASIL
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360 3775
270
233,0 232,9
180 -
157,5 154,7
140,8139,8 154 7
124,8
116,0 113,3
103,5
90,7 90,5
90 - 82,4
S 49,3
3 48,2
47 382 356
248 20,5 180 17.2 17.2
0_
S = 8 3 & & & ¥ & & g & & 8 T @ & 3 L § § o & g & <
2 ¢ 3 2 § 282 € 3 8 & 5 8§ 2 £ § 5 & 2 § 5 5 & B 2 g m §
F @ 5 - 5 ~ <€ § 5 @ =2 S 0 2 s - = % @ - 2 = 3 £
— S Ie) T '© - [5)
8 = o = = - o S <
< 38
Y FONTE: BLOOMBERG ﬁ Bradesco

ELABORACAO: BRADESCO




Ve

CDS 5 ANOS - BRASIL E MEXICO

233,0

116,0

SIv0/ST

306.4

286,8

—Sériel

—Seérie2

251,7

240,9

10,3

213,3

210,5

198,3
182,9

186,(Q

175,7

166,3

. 80,7

6,Q

135,4

156,5
151,5
132,7 124.2117 0
123,8
85,7 93,7

145,0

162,3

O

134.8146,

139,0

112,3

132,3

102,7

93,4

90,5

87,5

97,6

92,2

v
87.5

79,0
66.7

a5 2

74,0

L GT/80/8T
L GT/20/8T
L STTON
L YTIETIE
L YTTTIC
L TI0T/62
L YTI0T/10
L yT/60/E0
L 41/80/90
| T/L0/60
b YTI90TT
L TG0
L yTAr0/9T
L yT/e0/6T
L yT/20/6T
L yTT0/cE
L ETI2T/SE
L ETTTIL
L ETI0T/08
L ETI0T/20
L ET/60/40
L £T/80/L0
L ET/L00T
L ETI90/CT
L €T/50/5T
L ETHOILT
L ETIS0/02
L €T/20/02
L €TI0/
L 21121192
L ZITT/8E
L ZT0T/1E
L ZT/0T/€0
L Z1/60/50
L Z21/80/80

305 A

255 -+

205 -~

155 T 52,3

105 A

clULOMT

55

o)
O
(7))

Y=

X <

w

m Mm

e

o0

23

BR

w o

E

o

LL L

<
-
£




117,0

GT/v0/ST

162,0

1716
144.5
120,6
98,0
88,8
79,0 81,3
83,7
69,3
54,6

Ve

63.3 65,3

108,5
99,1
91,7
79,8
63,2 77,3
42,5
34,3
26,6

44,3

13,6

ST/E0/8T
ST/Z0/8T
STTONZ
YUV
A
A
YLI0T/T0
Y1/60/50
¥1/80/90
Y11L0/60
YT/90/TT
YISO
YIIv0/9T
YTIE0/6T
V120067
vIT0Re
STRTISE
SUTTILL
STIOTIOE
STI0T/Z0
STB00
£T/80/20
€T/L0/0T
STI90/ZT
STIS0/ST
STVOILT
STIE0I02
STI20002
SUTOkL
2oL
etz
ZUOTTE
ZUOTIE0
ZU60/S0
ZU/80/80

O

O

0]

wl
Qe
xr <
TT4
m M
e
o<
23
BR
w o
_MB

<
O 4
L W

T
QN

CDS 5 ANOS - DIFERENCIAL BRASIL E MEXICO
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O BRASIL ESTA NO CAMINHO CERTO?

4 TRAJETORIA ILUSTRATIVA PARA

O RISCO PAIS
300
\\ CAMINHO EFETIVO

\ E VOLATIL
.l‘.........“.!‘
100

TENDENCIA SE

HOUVER SUCESSO
>
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TITULO PETROBRAS E BRASIL
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TAXA NOMINAL DE JUROS (SELIC) 2008-2015
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CAMBIO:
TODO MUNDO DA
PALPITE

A
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O QUE DETERMINA
CAMBIO NESSE
MOMENTO E A POLITICA
(RISCOS SOBRE
MEDIDAS) E PETROBRAS

Bradesco

7
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PAUSA NA TENDENCIA DE
FORTALECIMENTO DO
DOLAR DEVERA
BENEFICIAR MOEDAS DE
PAISES EMERGENTES.

Bradesco




TAXA DE CAMBIO R$/US$

R$/ US$
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EXPECTATIVAS MEDIAS DO MERCADO PARA A TAXA DE CAMBIO
FINAL DE PERIODO 2009 -2016

R$/US$
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VARIACAO NESTE ANO DE MOEDAS SELECIONADAS
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VARIACAO NOS ULTIMOS 12 MESES DE MOEDAS SELECIONADAS
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TAXA DE CAMBIO (FINAL DE ANO) -

CORRETORA E BRAM
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TERMOS DE
TROCA
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DISCUSSAO SOBRE
O IMPERATIVO DA
MAIOR ABERTURA

DA ECONOMIA
%% INDA

Bradesco



'O BRASIL ESTA
ISOLADO
COMERCIALMENTE E
TORNOU-SE O PAIS
MAIS FECHADO DO
MUNDO.

PRECISA DE MENOS
MERCOSUL E MAIS
ALIANCA DO
%% INDA PACIFICO

Bradesco
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DILMA NA CUPULA DO

PANAMA
“Considero fundamental a
abertura comercial e a
desburocratizacao. Contribuem
para gue tenhamos horizonte
de crescimento maior”.

Bradesco




RANKING DAS 40 ECONOMIAS* MAIS ABERTAS DO MUNDO
(RAZAO CORRENTE DE COMERCIO SOBRE O PIB NOMINAL)

1° Hong Kong

4,23

2° Cingapura

2,63

3° Bélgica

4° Emirados Arabes Unidos

5° Holanda

6° Malasia

7° Tailandia

8° Taiwan

9° Austria

10° Coreia do Sul
11° Poldnia

12° Arabia Saudita
13° Alemanha
14° Areado Euro
15° Suica

16° Africado Sul
17° Dinamarca
18° México

19° Suécia

20° Canada

21° Turquia

22° Israel

23° Espanha

24-° ltalia

25° Noruega

26° Reino Unido
27° Franga

28° Filipinas

29° China

30° Indonésia
31° india

32° Russia

33° Ira

34° Australia

35° Japéao

36° Colombia
37° Nigéria

38° Argentina
39° EUA

40° Brasil
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TRATA-SE DE UMA

TROCA:
CAMBIO DEPRECIADO
POR REDUCAO DE
TARIFAS DE IMPORTACAO

Bradesco

7
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NAO HA MOMENTO
MELHOR PARA A ABRIR
A ECONOMIA DO QUE
QUANTO O REAL ESTA

MAIS DEPRECIADC.)

A
<% INDA



EXPORTACOES 1998 - 2015 — EM US$ MILHOES

256,048
250,000 A 242,179

225,101

201,918 s
200,000 - 197,943 198,00

160,649
152,995

150,000 A 137,80

118,530

100,000 A 96,677

73,203

55,08658,22360:439

51,140
50,000 - 48,011

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

P, FONTE: SECEX/MDIC
% INDA  ELABORACAO E PROJECAO: BRADESCO

(Y Bradesco



IMPORTACOES 1998 — 2015 — EM US$ MILHOES

300,000

250,000 - 239,626

200,000 -

150,000 -

100,000 -+

50,000 -

226,214 223 14 29,060

189,59¢
181,594
173,184

120,62 127,63

91,351

73,606

62,835

57,730 55,83755,572 .
49,248 ’ 47,24048,291

s
% INDA  ELABORACAO E PROJECAO: BRADESCO

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

FONTE: SECEX/MDIC
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CORRENTE DE COMERCIO 1998 — 2015 — EM US$ MILHOES

535,000

485,000 A

435,000 A

385,000 -

335,000 -

285,000

235,000

185,000

135,000, 1

85,000 I
35,000 -

192,13

159,512

281,27

229,15

371,127

482,262

465,72
383,512
280,63
21,49
1()8,87097,25@;10,923113'795107,67§ I

481,804
454,161

387,604

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
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SALDO COMERCIAL 1995 - 2015

US$ MILHOES

55,000
50,000
45,000
40,000
35,000
30,000
25,000
20,000
15,000
10,000

5,000

O_

-5,000
-10,000
-15,000

-6,575

33,641

44,703
24,794
13,121
2,650
T T T T T

46,457

40,032

W

24,836 25,290

L

20,147

!

29,807

H 19,395

2,561

8,406

-1,199 -698

-3,959
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BALANCA COMERCIAL PETROLEO E DERIVADOS 1999 - 2015

EM US$ MILHOES

° ]

T T
la.314 -3,964 -4,586 4,156
-7,000 -
, 5791 7 054
-6,289
-9,225 -9,075
-11,133 -10,949

-14,000 -

-21,000 -19,842

-6,418

-23,398
-28,000
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BALANCO DE
PAGAMENTOS:
PRIMEIROS SINAIS
DE AJUSTE

v
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EXPORTACOES 2007 — 2015 — VARIACAO ANUAL

40%

30% -

20% -

10% -

00% A

-10% A

-20% A

32.0%

-0.2%

-22.7%
-30%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
s’ FONTE: SECEX/MDIC
2 INDA ELABORACAO E PROJECAO: BRADESCO




IMPORTACOES 2007 — 2015 — VARIACAO ANUAL

50%

43.6% 42.3%

40%

30% -

20% A

10% -

00% -

-10% A

-20% A

-26.3%
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

> FONTE: SECEX/MDIC
%EA INDA ELABORACAO E PROJECAO: BRADESCO
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TRANSACOES CORRENTES EM 12 MESES 2007-2014

20.000
0
- -19.37,
20000 { \-24.047 23446
-40.000 -
-60.000 H 35.538
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100.000 e
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CONTA CORRENTE EM MILHOES E % PIB - 1994 - 2015

19,000
10,000 11,6791‘3'985 13,643
4,177 1,551
1,000 A
-8.000 4 1 811 .
-7,637
-17,000 -+
26,000 18 385 -23,2
-20, N 15
23 503 25,33554 208 Py 1954 ,303
-35,000 -+ -30,45
-33,416

-44,000 A
; - -47,273 AT
53,000 -52,480 -3(‘3,‘%(');/0
-62,000 A -54,2883 —
-71,000 -+ -65,5B88
-80,000 A
-89,000 -
-98,000
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TRANSACOES CORRENTES E INVESTIMENTO ESTRANGEIRO
DIRETO ACUMULADOS EM 12 MESES 2007-2014

US$ milhdes

100,000

80,000 -
65,618
60,000 -

50,000
40,000

20,000 - 25,379
17,369

=—=Dé&ficit em Conta Corrente Acum. Em 12 meses

-20,000

=S S S DD S S S DD e e e e e e Y e e Y e e Y e e e = e e — e = e — e Y — —

') FONTE: BCB
- INDA PROJECAO: BRADESCO



MAIOR HARMONIZACAO POLITICA NA AMERICA LATINA

CUMBRE DE i A PARTIR DE
AMER G

Panama, 2\Gal

AGORA, AUMENTA
A CHANCE DE A
AMERICA LATINA
MELHORAR DE
FORMA
CONSIDERAVEL
SUAS RELACOES
COM OS ESTADOS
UNIDOS

(Y Bradesco



CREDITO EM 2015
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CRESCIMENTO EM DOZE MESES DO ESTOQUE DE CREDITO
TOTAL — DADOS NOMINAIS

35,0%

30,0% -

25,0% -

20,0% -

30,7%

20,6%
18,8%

16,4%
15,1%

2008 2009 2010 2011 2012

FONTE: BACEN
ELABORACAO: BRADESCO

14,7%

2013

11,1%

9,0%




CRESCIMENTO EM DOZE MESES DO ESTOQUE DE CREDITO

DOS BANCOS PRIVADOS — DADOS NOMINAIS

25,0%

20,0% -

15,0% -

10,0% -

5,0% -

0,0% -

19,9%

14,8%

7,6%

5,6%

2009 2010 2011 2012

FONTE: BACEN
ELABORACAO: BRADESCO

7,0%

2013

2014

6,7%
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CRESCIMENTO EM DOZE MESES DO ESTOQUE DE CREDITO
DOS BANCOS PUBLICOS — DADOS NOMINAIS

35%

30%

25%

20%

15%

10%

5%

0%

32,1%

4 24,3%
21,5% |||

2009

“% INDA

2010 2011
FONTE: BACEN
ELABORACAO: BRADESCO

27,9%

22,6%
16,7%
||| 11,0%

2012

2013 2014 2015

Bradesco



CRESCIMENTO EM DOZE MESES DO ESTOQUE DE CREDITO

DO BNDES TOTAL — DADOS NOMINAIS

40,0%

35,0% -

30,0% -
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20,0% -

15,0%
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36,6%
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2010 2011

FONTE: BACEN
ELABORACAO: BRADESCO
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2013

2014




CRESCIMENTO EM DOZE MESES DO ESTOQUE DE CREDITO
TOTAL — DADOS NOMINAIS

2015*

Depec -

2012
Bradesco

2013

Crédito Total
Recursos Livres

Pessoa Fisica

Pessoa Juridica

Recursos
Direcionados

010 2011
20,6% 18,8%
16,9% 15,8%
20,5% 12,5%
13,2% 19,5%
27,0% 23,5%

16,4%
14,2%

10,8%

17,7%

19,9%

14,5%
7,7%

7,3%

8,1%

24,3%

11,3%
4,7%

5,5%

3,9%

19,6%

BC BC
(anterior)| (atual)
12,0% 11,0%
7,0% 6,0%
N&o N&o
divulgou | divulgou
N&o Nao
divulgou | divulgou
16,0% 16,0%

9,0%
4,6%

5,0%

4,3%

13,8%

o
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INADIMPLENCIA DE PESSOA JURIDICA COM RECURSOS LIVRES
— DADOS DESSAZONALIZADOS

4
—mAcima de 90 dias
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=—=De 15 a 90 dias
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FONTE: BACEN

e==Endividamento com habitacional
==Endividamento sem habitacional

EM %

Lo/t

EVOLUCAO DO ENDIVIDAMENTO DAS FAMILIAS (COM E SEM

CREDITO HABITACIONAL
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==Endividamento
e—=COomprometimento

EM %
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EVOLUCAO DO ENDIVIDAMENTO E DO COMPROMETIMENTO DE

RENDA DAS FAMILIAS
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EVOLUCAO DO COMPROMETIMENTO DE RENDA DAS FAMILIAS
(COM E SEM CREDITO HABITACIONAL)

EM %
25,0
24,0 | emm=Comprometimento 237
23,0 1 | ==Comprometimento ex-habitacional 22,9 205
22,0 A 22,1
5
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COMPROMETIMENTO DE RENDA DAS FAMILIAS COM
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COMPROMETIMENTO DE RENDA DAS FAMILIAS COM JUROS DAS
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“O otimista @ um
tolo. O pessimista,
um chato. Bom
MesSmo € ser um
realista
esperancoso.”
Ariano Suassuna

%% INDA



“TUDO SERIA FACIL
SE NAO FOSSEM AS
DIFICULDADES”.

A vida de Apparicio Torelly,
O BARAO P ITARARE
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SETOR DE ACO




Coque

18% Importado N

ACO BRUTO,
34.163 mil
nelad

Carvao Mineral
100% Importado

s FONTE: IABT - 2013
%2 INDA ELABORAGAO: BRADESCO

, Lingotes, placas, ~
20% Semi-Acabados _’blogos & Parugos —=p 80% exportacao

- 46% Laminados | : | =
— > Planos Chapas e Bobmasl—» 10% exportacao I

13% importacéao

"34% Laminados Barras, vergalhdes,
flo-maquina, perfis,
tubos

11% importacao

- 10% exportacao I
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RANKING DOS PAISES PRODUTORES DE ACO BRUTO - 2014

Em milhdes de toneladas
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RANKING DOS PAISES PRODUTORES DE ACO BRUTO - 2014

Em milhdes de toneladas
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RANKING DOS PAISES PRODUTORES DE ACO BRUTO - 2014

Em milhdes de toneladas
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CAPACIDADE
OCIOSA DA
PRODUCAO
_MUNDIAL DEAGO



NIVEL DE UTILIZACAO DA CAPACIDADE INSTALADA DA
PRODUCAO MUNDIAL DE ACO - 2008-2014
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CAPACIDADE OCIOSA DA PRODUCAO MUNDIAL DE ACO -
2008-2014
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PROJECOES ANFAVEA 2015

PROJEGCOES 2015

Mercado, produgao e exportagao

Mil unidades 2014 2015 Variac3o
Total Veiculos 3.146 2.832 -10,0%
Producdo Veiculos leves 2.973 2.698 -9,3%
Veiculos pesados 173 134 -22,5%
Total Veiculos 3.498 3.038 -13.2%
Licenciamento Veiculos leves 3.333 2.925 -12,3%
Veiculos pesados 165 113 -31,5%
Total Veiculos 334 338 +1,1%
Exportagdes Veiculos leves 310 313 +1,0%
Veiculos pesados 24 25 +2 T%

Fonte: Anfavea

FONTE: ANFAVEA

g ~
%g; INDA ELABORACAO: BRADESCO

Obs: ndo inclui CKD




VARIACAO DAS VENDAS DO COMPLEXO AUTOMOTIVO — 2015

Leves -10,0%

Complexo Automotivo -10,9%

Pesados -30,0%

-35,0% -30,0% -25,0% -20,0% -15,0% -10,0% -5,0% 0,0%
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EVOLUCAO DA VARIACAO ANUAL DO PIB DA CONSTRUCAO
CIVIL

EM %
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EXPORTACOES BRASILEIRAS DE PRODUTOS
SIDERURGICOS — EM VOLUME — 2000 — 2015

MIL TONELADAS
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VARIACAO DAS EXPORTACOES BRASILEIRAS DE PRODUTOS
SIDERURGICOS - EM VOLUME - 2001 - 2015
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SETORES CONSUMIDORES DE PRODUTOS SIDERURGICOS EM
2013
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EMPRESAS DISTRIBUIDORAS DE ACO — ULTIMO DADO
DISPONIVEL
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EXPORTACOES CHINESAS DE ACO (MM3M MILHARES DE TOL.)
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ESTOQUES DE ACO EM MIL TONELADAS
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PESQUISA PROPRIETARIA BRADESCO: CONFIANCA PARA OS
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PESQUISA PROPRIETARIA BRADESCO: ESTOQUES DO SETOR DE
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PESQUISA PROPRIETARIA BRADESCO: CUSTO E REPASSE DE

r

PRECOS DO SETOR DE METALURGIA BASICA
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PEDIDOS EM CARTEIRA
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Coque

18% Importado N

ACO BRUTO,
34.163 mil
nelad

Carvao Mineral
100% Importado

s FONTE: IABT - 2013
%2 INDA ELABORAGAO: BRADESCO
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13% importacéao
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RANKING DOS PAISES PRODUTORES DE ACO BRUTO - 2014

Em milhdes de toneladas
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RANKING DOS PAISES PRODUTORES DE ACO BRUTO - 2014

Em milhdes de toneladas
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RANKING DOS PAISES PRODUTORES DE ACO BRUTO - 2014

Em milhdes de toneladas
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CAPACIDADE
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PRODUCAO
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NIVEL DE UTILIZACAO DA CAPACIDADE INSTALADA DA
PRODUCAO MUNDIAL DE ACO - 2008-2014
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CAPACIDADE OCIOSA DA PRODUCAO MUNDIAL DE ACO -
2008-2014
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CAPACIDADE OCIOSA ACUMULADA EM 12 MESES DA

PRODUCAO MUNDIAL DE ACO - 2008-2014
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PRODUCAO INDUSTRIAL MEDIA MOVEL 12 MESES -

SIDERURGIA — 2004 - 2015
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GERAGCAO LIQUIDA DE EMPREGO COM CARTEIRA ASSINADA NA
INDUSTRIA METALURGICA — ACUMULADO EM 12 MESES - 2008-2015
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PRECO SPOT NA CHINA DE MINERIO DE FERRO
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COTACAO DO MINERIO DE FERRO (PRECO SPOT NO PORTO DE

TIANJIN/CHINA, MINERIO COM 62% DE TEOR DE FERRO) — US$/TON
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PROJECOES ANFAVEA 2015

PROJEGCOES 2015

Mercado, produgao e exportagao

Mil unidades 2014 2015 Variac3o
Total Veiculos 3.146 2.832 -10,0%
Producdo Veiculos leves 2.973 2.698 -9,3%
Veiculos pesados 173 134 -22,5%
Total Veiculos 3.498 3.038 -13.2%
Licenciamento Veiculos leves 3.333 2.925 -12,3%
Veiculos pesados 165 113 -31,5%
Total Veiculos 334 338 +1,1%
Exportagdes Veiculos leves 310 313 +1,0%
Veiculos pesados 24 25 +2 T%

Fonte: Anfavea

FONTE: ANFAVEA

g ~
%g; INDA ELABORACAO: BRADESCO

Obs: ndo inclui CKD




VARIACAO DAS VENDAS DO COMPLEXO AUTOMOTIVO — 2015

Leves -10,0%

Complexo Automotivo -10,9%

Pesados -30,0%
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EVOLUCAO DA VARIACAO ANUAL DO PIB DA CONSTRUCAO
CIVIL

EM %
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PRODUCAO BRASILEIRA DE ACO BRUTO 2000 - 2015

Mil t
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VARIACAO ANUAL DA PRODUCAO BRASILEIRA DE ACO

BRUTO 2000 - 2015
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CONSUMO APARENTE DE PRODUTOS SIDERURCOS 2000 -
2015
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VARIACAO % DO CONSUMO APARENTE DE PRODUTOS
SIDERURGICOS 2001 - 2015

50,0%

40,0% -

30,0% -

20,0% -+

10,0% -

5,9%

40,5%
19,0%
14,8%

T — 4,9%

0,6% [—

0,0%

-10,0% -

-20,0% -

-1,3%
0 -3.2% -4,1%

-8.2% -6,8%

-8,5%

-22,8%

-30,0%

2001

L P “.'.
27 INDA

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015*

FONTE: IABr

ELABORAGAO E PROJEGAO: BRADESCO ? Bradesco




EXPORTACOES BRASILEIRAS DE PRODUTOS
SIDERURGICOS — EM VOLUME — 2000 — 2015

MIL TONELADAS
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VARIACAO DAS EXPORTACOES BRASILEIRAS DE PRODUTOS
SIDERURGICOS - EM VOLUME - 2001 - 2015
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SETORES CONSUMIDORES DE PRODUTOS SIDERURGICOS EM
2013
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EMPRESAS DISTRIBUIDORAS DE ACO — ULTIMO DADO
DISPONIVEL
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EXPORTACOES CHINESAS DE ACO (MM3M MILHARES DE TOL.)

12.065

10.065

10.059

8.065

418

6.065

4.065

2.065

65 T T T T T T T T T T T T T T T T T
[aN] [aN] o (9.0 o™ < < Lo Lo [Fo) o (=) N~ N~ [e0] [e0) [e/e) D D o o o — — N N o o o < < Lo
g &88383 3888885588383 83gq33 g Id99gaaaT 38
= o £ £ = = W =2 S N 8 8 5 9 £ £ =2 5 ®© =2 5 N8 8B 5 o ¢ € =z2os 8 =
© o <5} > [3+] > o o <5} > [3+] > © o <5}
E 822 ® 0o =F £ 2 g P8 22T 0 =3F g o5 g P8 22w o0 2
_ FONTE: BLOOMBERG
47 INDA ELABORACAO: BRADESCO

Bradesco




ESTOQUES DE ACO EM MIL TONELADAS
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