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ERA UMA VEZ,
HA NAO MUITO
TEMPO ATRAS,

DOIS PAISES
CHAMADOS
CHINA E BRASIL




-~ COMPARACAO DO PIB BRASILEIRO E CHINES
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~ POSICAO DO BRASIL E CHINA NO RANKING DO PIB PER CAPITA MUNDIAL
Nelal<gle]
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S COMPARATIVO BRASIL E CHINA

P Alguns exemplos...

EXPORTACOES
Em bilhoes de US$
2,263
20 218
18
1980 2017

Brasil China

, Min | \
4’ ‘W,WFF QFW%JW ﬂp Fﬁﬂﬂ W M( meﬂf L[

PRODUCAO DE VEICULOS

Em milhoes de unidades

27.8
2.1 2.9
1.7
2000 2018
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S COMPARATIVO BRASIL E CHINA

P Alguns exemplos...

PRODUCAO DE ACO

Em milhoes de toneladas

949
160
27 35
2001 2018
Brasil China

et ooy TRl

NUMERO DE PATENTES

Por ano

1,246
4
2 5
1985 2017
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POR QUE O
BRASIL FICOU
PARA TRAS?




S BRASIL RAZOES DO ATRASO EM UMA DEMOCRACIA

_ Principais motivos

FOCO EQUIVOCADO NA EDUCACAO

[Fiiimm]

BAIXO INVESTIMENTO EM INFRAESTRUTURA

[©)
£

A

)

“DESCASO"” COM SAUDE E SEGURANCA PUBLICA

%ﬂq BAIXO ESTIMULO A COMPETICAO /

INCERTEZA REGULATORIA E JURIDICA
2

@ EXCESSO DE PROTECAO E INTERVENCAO ESTATAL
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RANKING DO BRASIL NO TESTE DE PISA

2015, MATEMATICA
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GASTOS DO GOVERNO COM EDUCACAQ,

% PIB, 2000 - 2013
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GASTO ANUAL MEDIO - INFRAESTRUTURA

2010 a 2015

China

india

Ardbia Saudita
Africa do Sul
Austrdlia
RUssia
Turquia
Canadd
Indonésia
Japdo
México

EUA

Brasil

[tdlia

Franca
Reino Unido
Alemanha
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INVESTIMENTO PUBLICO NO BRASIL

Governo geral, % do PIB

5.00
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INVESTIMENTO TOTAL NA ECONOMIA

% do PIB, varios paises (FBKF)

China
Indonésia
Peru
Coreia do Sul
India
Hungria
Suica
Japdo
Noruega
Austria
Nova Zeldndia
Austrdlia
Franca
Taildndia
Peru
Canadd
México
Chile
Colémbia
Espanha
RUssia

e

~ Alemanha
Africa do Sul
Polbnia
[tdlia

EUA
Portugal
Reino Unido
Brasil
Argentina
Grécia
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ABERTURA COMERCIAL

Exportacoes + importacoes (% PIB), 2017

Asia

Europa
Canadd
Africa do Sul
Russia

Latam
Austrdlia
india

China

Brasil
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Fonte: EIU, Bradesco



— PRODUTIVIDADE DA INDUSTRIA DA TRANSFORMACAO
~ NUmero-indice (1980 = 100)
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ENTARIA E
OS EM
CESSO SAO AS

CAUSAS
\ DESSES
~ " PROBLEMAS...
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~ DESPESA PRIMARIA DO GOVERNO CENTRAL
~ Anual, % do PIB
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- DIVIDA PUBLICA E CARGA TRIBUTARIA
z DBGG (2017), Carga tributdria (2015) e % do PIB

/
CARGA TRIBUTARIA (%PIB) EM 2015 DIVIDA BRUTA (% PIB) EM 2017
40 36.6
35
0 1044
30 27.6 100
- 84.0
80 /
20 16.4 60.5
15 60 49.0 /
10 40
5 20
0 0
Brasil Economias Mercados  Paises de baixa Paises Brasil América Latina Paises
desenvolvidas emergentes renda desenvolvidos emergentes
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@ bradesco
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A ECONOMIA TEM
. DECEPCIONADO...
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Sl CICLOS DE RETOMADA NO BRASIL

P Consumo e investimento no PIB

CONSUMO INVESTIMENTO

108
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98
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92

90
pico vale t+3 t+6 t+9 412 t+15 1+18 +21 1424 pico vale t+3 t+6 t+9 t+12 t+15 t+18 t+21 t+24

Ciclo Atual * * pico no 31ri/14, vale no 4tri/16, resultado efetivos até 3tri/18 e nossas projecdes para 4tri/18
m— Recuperacdo Tipica ** ** mediana dos ciclos de 1998, 2001, 2002-03 e 2008
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Sl /XA DE SUBUTILIZACAO DA FORCA DE TRABALHO

P Média anudadl

23.9% 24.4%

20.9%

11.1% 12.1%

15.1% 9.4% /

B Taxa de desemprego
8.2% /

Desalentados

6.8%

pré crise 2016 2017 2018
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NETHERLANDS SWITZERLAND

LUXEMBOURG

S NUMERO DE EMPRESAS UNICORNIO POR PAIS (FORA DOS EUA)
Set/2017

SWEDEN
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INTERNATIONAL

AL
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UNICORN CLUB:
106 PRIVATE

GLOBAL

NIGERIA

FRANCE

COMPANIES
OUTSIDE THE US
VALUED AT $1B+

AS OF 09/18/2017
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Fonte: CB Insights, Bradesco



A BOA NOTICIA
E QUE AS MUDANCAS
NA POLITICA
ECONOMICA SE
INICIARAM EM 2016...
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S \\UDANCAS NA POLITICA ECONOMICA

. Novo arranjo € compativel com inflacdo e juros baixos

Lula Il, Dimalell Temer e Bolsonaro

« Forte expansdo do gasto e do crédito publico . Queda dos gastos e do crédito publico

« Subsidios e confrole de precos . Sem subsidios e precos livres

* Fechamento da economia - Expectativa de abertura da economia

Consequéncias:

Consequéncias: /
* PressGo nainflacao « Sem pressdo na inflacd@o

« Déficit publico e externo recordes .« Sem déficit externo

+ Cdmbio apreciado «  Cambio mais depreciado

* Politicafiscal frouxa e juros altos « Politica fiscal austera e juros baixos
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Fonte: Bradesco
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DESPESA REAL DO GOVERNO CENTRAL

% anudl

18% 16.5%
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36% 31% /
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IPCA - NUCLEO EXCLUSAO

Dessazonalizada e anualizada — 3ma, 6ma e 12 meses
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B8 TAXA BASICA DE JUROS

_ Selic, % a.a.

15.0% 14.25%

14.0%
13.0% 12.75% 12.50%
12.0% . 11.00% 11.25%
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Sl DIFERENCIAL DE JUROS (TAXA DE UM ANO)

y Brasil - Média Emergentes*

7 7

5 e
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S CREDITO CORPORATIVO ESTA CRESCENDO

_ Em bilhoes de reais, valores correntes

MAR/18 = SET/18 DEZ/18

MAR/19 Variagdo em % Variagdo em  Evolugao

12 meses 12 meses (nivel)

o o el 5146  580,0 606,5 637,1 122,5 23,8% /
e i = 11091 12162 12101 1.260,0 150,9 13,6% W /
?gggﬁ;i@fp’i?{fﬁvo) 933,8 978,2 987,9 993,9 60,0 6,4% J\_//\/ /
BNDES 472,3 458,1 442,5 433,4 -38,9 -8,2% \\
TOTAL 3.029,9 32325 32471  3.324,4 294,6 9,7% _/\/\,\/\/

(*)débitos corporativos, recebiveis, excluindo o leesing.
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Fonte: Anbima, BCB, Bradesco



S BANCOS PUBLICOS VS. PRIVADOS

p Market share, em % do estoque total de crédito

70

60

55

50 50.4

N / 49.6 -
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Fonte: BCB, Bradesco



Sl 7AXA DE INADIMPLENCIA — RECURSOS LIVRES

p Afraso acima de 90 dias, dados dessazonalizados em % da carteira

P ] |ivres

==PF |ivres /

4.8
e=Total livres /
4

3.9

2.8

2
10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
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ALAVANCAGEM EMPRESARIAL

Divida Liquida / EBITDA, empresas listadas lbovespa (ex-bancos)

1.8 /
1.5

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18

—Indice agregado (ex-petro)
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Fonte: Bloomberg, Bradesco
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S AGENDA ECONOMICA

P Principais pautas

AGENDA MACRO

Teto dos gastos, Reforma da previdéncia

Independéncia Banco Central

Abertura comercial

@ EFEITOS ESPERADOS

Protagonismo setor privado, menores juros

de equilibrio

Menor volatilidade da taxa de juros

Produtividade, precos contidos € menor

volatiidade cambial

- A | | lm H]‘ - L o N,
x N \TWMJH ' W WHW Lﬂ\ﬂ Lj [V Ww{ | wwm]ﬂfw J | %‘,"ﬂfbh ;}k

i

AGENDA MICRO

Simplificacdo tributdria, queda imposto
corporativo

Desburocratizacdo, MP da liberdade
econdmica

Privatizacdes e reforma do estado /

EFEITOS ESPERADOS /

Produtividade, mais consumo e producdo

Melhora no ambiente de negdcios, aumento
da concorréncia.

Novas dindmicas setoriais, mais crescimento




E PRECISO
FRENTAR O
DESAFIO DA
PREVIDENCIA
E SUPERAR AS
AMBIGUIDADES
POLITICAS...

Minist'er'yo do Trabalho

Secretaria d
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S8l RAZAO DE DEPENDENCIA

- NUmero de pessoas em idade ativa para cada “inativo”

14.0 =—RazA0 de dependéncia (55+) =—RazA0 de dependéncia (65+)
12.0
10.0

7.9

8.0 /

6.0 /
2.3

20 3.3

1.1
0.0 :
2000 2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021 2024 2027 2030 2033 2036 2039 2042 2045 2048 2051 2054 2057 2060
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Fonte: Tesouro Nacional, OCDE, Bradesco

(*) Razdo do tamanho da populacdo em idade ativa sobre a populacdo considerada inativa (acima de 55
anos ou acima de 65 anos); numeros de trabalhadores para cada aposentado. Fonte: IBGE, Bradesco



S C/STOS SOCIAIS E PREVIDENCIA
B Braisil (2017) e OCDE (2013/14), % do PIB

Gasto Social (2017) Brasil, 7% PIB Gasto Social (2013/14) OCDE, % PIB
Previdéncia 14,0% Previdéncia 8.1%
Educacdo Publica 6,0% Educacdo Publica 4,8% /
Saude Publica 3,8% Saude PUblica 6,5% /
Demais (FAT, LOAS, Bolsa Familia) 21% Demais 1,6%
TOTAL 25,9% TOTAL 21,0%
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Fonte: Tesouro Nacional, OCDE, Bradesco




Sl SOBREVIDA E IDADE DE APOSENTADORIA

- Media entre homens e mulheres, por pais

29.2

28.8
28.4

28
27.6

26.8
26.4
26
25.6
252 ® Chile
24.8
24.4
24 ® Brasil
23.6
23.2
22.8
2.4 ® Hungria
22

52 53 54 55 56 57 58 59 60 61

Sobrevida aos 60 anos

® Turquia

Idade média de aposentadoria

w o o | t w H‘]‘ - 'h/J“l_ nn \ M N
wawkmﬁﬁﬂwwﬂwmﬁbpb :VJMWMJMJTﬁﬂWM Whﬂ

Obs.: No caso do Brasil, estdo sendo consideradas as aposentadorias por tfempo de contribuicdo.| Fonte: Folha de S. Paulo, OCDE, Bradesco
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PREVIDENCIA 2018

Dados consolidados

Em R$ bilhoes
- NUmero de
 — . Défict Per peneficidrios
_ (milhoes)
285
I 351 .
Urbano I 53 INSS sl 21

81 -

|10 Rural 11,9 mil 10
Rural | 124 /
114

B 34 Servidores 67,9 mil 0,7
Civil + Militar | I 126
90

0 100 200 300 400 500 600 700 800

Militares 115,8 mil 0,4

B Receita M Despesa Déficit
P

AN o

Fonte: Previdéncia, Bradesco
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=8 /URO MEDIO DE 10 ANOS

p Comparacdo entre paises emergentes

Brasil 12,5 13,7 10,6 9.0
Africa do Sul 9.1 8,2 8,7 9.1
RUssia 7,9 11,3 7,9 8.4
Austrdlia 58 2,7 2,7 2,0 /
Chile 6,7 4,5 4,6 4,4 /
Colémbia 10,8 7.5 6,7 6,8
- Peru 7.3 6,4 54 54
~ México 8.4 6,0 7.9 8,2
Média final (ex-Brasil) 8,0 6,6 6,3 6,5

e W et A 1 o WKWMWVWNNU

Fonte: Bloomberg, Bradesco




HABITANTES POR VEICULOS

Comparacao internacional

Brcxsi || 4.7
México I 35
Argentina  EEEmm—m—

N
()]

Coreia do Sul
Republica Tcheca
Suécia
Bélgica
Alemanha
Austria

Reino Unido
Franca
Espanha
Japdo
Canadd
[tdlia
Austrdlia

EUA
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Fonte: Anfavea, Bradesco



S8 CRESCIMENTO MEDIO DO PIB

_ Anual, periodos selecionados

4.5 4.1
4
3.5
2 3.0 27
2.5
2 /
1.4
1
0.5 0.4 -
0 ]
Crise da década Plano Real e Reformas micro, Nova matriz Retomada do 2019-2022*
de 80 (1981-1992) Ajustes FHC I commodities, Lula  econdmica e equilibrio macro
(1993-2002) (2003-2010) excessos de 2010. (2017-2018)

Dilma (2011-2016)
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Fonte: IBGE, Bradesco
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IMOBILIARIO
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IMOBILIARIO RESIDENCIAL MELHORANDO GRADUALMENTE

Em unidades acumuladas nos Ultimos 4 trimestres

Lancamentos Vendas
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Fonte: CBIC, Abrainc, Bradesco




-~ ESTOQUES EM PATAMARES MAIS CONFORTAVEIS

- Oferta final (unidades) e tempo de escoamento (meses de vendaq)

160,000 ESTOQUES AT ESTOQUES EM MESES DE VENDAS
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Fonte: CBIC, Abromc Bradesco




S PRECOS ESTAVEIS EM TERMOS NOMINAIS

. Precos no Brasil, variacdo em 12 meses

40%
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Fonte: Fipezap, Bradesco



- © QUE AJUDOU A DIMINUIR OS DISTRATOS

~ Distratos (Ultimos 12 meses) e como % dos lancamentos
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50000 Cse-msl 70%
>
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20,000 TTee 40% /
10,000 Sl 30%

0 20%
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e Distratos - - - Distratos como % lancamentos
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Fonte: Abromc Brodesco




-~ EVOLUCAO DA TAXA DE VACANCIA - SP ERJ

- % de imoveis (corporate A) vagos em relacdo ao total

Sdo Paulo Rio de Janeiro
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Fonte: Buildings, Bradesco



SETOR AINDA DEPENDENTE DO FUNDING TRADICIONAL
Estrutura de funding do setor (R$ bilhdes, dez/2018)

SBPE FGTS
R$618,1 R$408,4

PARTICIPAGAO 48,9% PARTICIPAGAO 32,3%

LCI CRI LIG
R$156,6 R$78,5 R$2,0

PARTICIPACAO 12,4% PARTICIPACAO 12,4% PARTICIPACAO 0,2%

Fonte: Abecip, Bradesco



Sl POTENCIAL DE DOMICILIOS NO BRASIL

P Em unidades

Estoque de domicilios - em mil Incremento
Regioes
2015 2004-2015 2015-2025
Norte 3.598 5.095 6.309 1.497 1.214
Nordeste 13.374 17.837 21.820 4.463 3.983 /
Sudeste 23.259 29.473 34.876 6.214 5.403 /
Sul 8.181 10.417 12.236 2.236 1.819
Centro-Oeste 3.784 5.215 6.484 1.431 1.269
52.197 68.037 81.725 15.840 13.688
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Fonte: IBGE, pesquisa FGV encomendada pelo Secovi, Bradesco




S DEFICIT HABITACIONAL ABSOLUTO

P N° de domicilios

6,300 6,187
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4,800
2015

Fonte: IPEA, Bradesco
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IMPACTO DE REDUCAO DOS JUROS

Para o mutudrio

Taxa de juros
Financiamento de RS 200 mil

10.0% 9.0%
Parcela do financiamento 2,556 2,389 2,222 2,056 1,889 1,722
Renda minima para o financiamento 8,520 7,963 7,407 6,853 6,297 5,740 /
Var % de renda minima -6,50% -7% -7,50% -8,10% -8,80% /
Familias elegiveis ao financiamento - milhdes 4,8 54 6,1 7.0 8,2 9.4
Familias elegiveis ao financiamento - % 7.40% 8.10% 9.30% 10.50% 12.30% 14.10%
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Fonte: BC, IBGE, Bradesco
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S NOSSO CENARIO

-
2017 2018
IPCA (% a.a.)
PIB (% a.a.) 1.1 1.1 1.1 2.7 As projecdes econdmicas do DEPEC
sdo reavaliadas todo inicio de més.
Producado Industrial (% a.a. ’ ’ ’ , .
. ' R A Em momentos de maior
Vendas do VOreJO AmphOdO (% 0.0.) 4,0 9,V 9,0 4,5 volatiidade, o grau de incerteza e a
Vagas Criadas (em milhares . . margem de erro se elevam,
Taxa de desemprego (% a.a. média do ano , , , , especialmente entfre periodos de /
revis@o. As projecoes refletem a
Estoque de Crédito (% a.a. -V, ’ ’ ’ . .
_ premissa de que os ajustes /
Saldo Balanca Comercial (BCB) (US$ bilhoes ’ ’ ’ . necessdrios para a economia serdo
aldo Conta Corrente (U iIhoes -/, -4, =19, -4/, feitos nos proximos anos. Caso os
Taxa de Cambio (R$/US$ final de periodo , , , , gjustes nGo se confirmem, ou sejam
: ainda melhores do que o esperado,
axa Selic (% a.a. final de periodo , , ’ ' -
B pode haver grande alteragcdo nas
Resultado Primario (R$ bilhoes - e - © - , -4, projecdes do cendrio. Ultima
Divida Bruta (% PIB) 74,1 76,7 77,8 77,5 atualizacdo do cendrio: 10/05/19
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Fonte: Bradesco



=8 DISCLAIMER

~

Economico

O DEPEC - BRADESCO ndo se responsabiliza por quaisquer atos/decisdes tomadas com base nas informacoes
disponibilizadas por suas publicacdes e projecoes. Todos os dados ou opinides dos informativos aqui presentes sGo

rigorosamente apurados e elaborados por profissionais plenamente qualificados, mas ndo devem ser tomados, em

nenhuma hipotese, como base, balizamento, guia ou norma para qualquer documento, avaliacdes, 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 usudrio, eximindo o BRADESCO de todas as acdes decorrentes do uso deste material.
Lembramos ainda que o acesso a essas informacdes implica a total aceitacdo deste termo de responsabilidade e
uso. A reproducdo total ou parcial desta publicacdo é expressamente proibida, exceto com a autorizacdo do
Banco BRADESCO ou a citacdo por completo da fonte (nomes dos autores, da publicacdo e do Banco BRADESCO).
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=8 DISCLAIMER

~

Politico

As opinides expressas ou compartilhadas pelos consultores politicos ndo refletem, necessaricamente, a visdo do
BANCO BRADESCO a respeito do cendrio, pessoas, parlamentares, ministros, fatos ou empresas que venham a ser
mencionados por eles. O BANCO BRADESCO se exime de responsabilidade em relacdo ds opinides expressas por

esses consultores bem como por decisdes que eventualmente venham a ser fomadas, baseadas nessas opinides.
As opinides politicas sdo de responsabilidade exclusiva dos consultores. /
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