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A bolsa brasileira esta atrativa? Viséo do investidor estrangeiro @

e do investidor local
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Investidor estrangeiro: excesso de liquidez favorece a reducéo @

da aversao ao risco
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Investidor estrangeiro: excesso de liquidez favorece a reducao @

da aversao ao risco Bradesco
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Desempenho das Bolsas
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No entanto, a recuperagcédo da economia americana eleva a @
probabilidade do FED iniciar o aumento dos juros em breve : Bradesco
Asset Management
EUA: Taxa de desemprego EUA: Massa salarialreal
(Ampliados e total) (YoY)
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Ja para o investidor local, a decisao de investir em bolsa
depende, em especial, da taxa longa de juros Bradesco

Asset Management
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Risco: Credit Default Swap — CDS de 5 anos do Brasil precifica @

Nnovos rebaixamentos de rating (outubro 2015)

Risco (CDS) sugerido pelo rating
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Risco: novo rebaixamento de rating pode agravar o precos dos @

ativos no Brasil Bradesco
Asset Management
Juro Real vs. Rating
Selic Real (% a.a.), Rating da S&P
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Acreditamos que a inflacao deve ceder devagar e que um corte

prematuro dos juros pode agravar o problema Bradesco
Asset Management

IPCA (12 meses)
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Ajuste cambial ajuda as exportacoes, mas o fim do “Boom das @

Commodities” torna a vida mais dificil para o Brasil

Cambio Real
(Cesta de moedas 20 paises )
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Taxa de cambioreal
(Base 100 = jan/200)
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Até onde pode ir o dolar? Estamos na média histdrica, mas a
moeda tende a supera-la em ciclos de recuperacao nos EUA
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Taxa de cambio real - cesta de moedas
(nimero indice - Base: mar/1973 = 100)
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China: precos das commodities vem se ajustando a nova @
realidade econ6mica Bradesco
Asset Management
China - Produto Interno Bruto CRB - Commodities
(participacdo no PIB - MM4T) (US$)
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Resultados das empresas continuam declinando, refletindo o @

desafio da economia brasileira

3T15vs 3T14

- 9
_- Média Cresc % Setor # Empresas
P YoY @) Melhora Melhora
-7 Result Result
0

Agronegocio -81,7 0

Bancos 26,9 100 5

Bens de Capital 2,9 43 3

Bolsas, Cartées & Milhagem 35,4 100 6

Construgéao Civil -32,2 29 2

. Consumo 37,4 43 3
Piora Educacio 2.3 67 2
Resultado Energia Elétrica -16,8 40 6
59% Logistica e Transportes -42,8 17 1
Mineragéo NM 0 0

Melhora Papel e Celulose NM 0 0

Resultado Petréleo NM 100 1

41% Petroquimico e Gas 7,7 67 2

Saneamento -90,8 0 0

Saude 1,2 33 1

Seguradoras 26,9 67 2

Shopping e Properties -38,7 0 0

Siderurgia -26,3 0 0

T~a Tecnologia -10,3 50 1

Tt~ ~ - Telecom 5,5 33 1

T T =< _ _ varejo 18,1 40 4

Elaboracdo: BRAM
Fonte: Economatica
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Ainda assim, ha setores e empresas que se destacaram @

positivamente em 2015
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Mas no geral, nosso desempenho, mais uma vez, tem ficado a @

desejar em 2015 (YTD em US$ até 30/10/2015)

Anual

Nikkei Cac 40Shanghai S&P Dax
10% - 7,3%

0
5% - i 318A) 2’2% 1’5%
0% | . A ="

Bradesco
Asset Management

FTSE Mexbol ISE100 Ibov
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Estratégias para 2016

« Alocacao: exposicao conservadora em acoes
v Atual relacdo Risco x Retorno é pré renda fixa em relacdo a renda variavel
v" Renda Fixa: atrativa devido ao atual patamar dos juros longos
v' Renda Variavel: risco ainda é alto com baixo de crescimento de lucros em 2016
« Selecao: foco em diversificacao de estratégias e na seletividade das empresas
v IBrX Brasil
v Dividendos

v" Investimentos no Exterior: Global, BDR, Europa, Australasia e Andes
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IY A presente instituicao aderiu ao
% Codigo ANBIMA de Regulagao
W% ¢ Melhores Praticas para os

A N BIMA Fundos de Investimento.
- ——-rseeeeEER
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FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR DO FUNDO, DO GESTOR
DA CARTEIRA, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU, AINDA, DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS
- FGC.

A RENTABILIDADE OBTIDA NO PASSADO NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA.

E RECOMENDADA A LEITURA CUIDADOSA DO PROSPECTO E DO REGULAMENTO DO FUNDO DE
INVESTIMENTO PELOINVESTIDOR ANTES DO INVESTIMENTO DE SEUS RECURSOS NO FUNDO.
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