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RITMO DE CRESCIMENTO MUNDIAL ESTA MODERADO.

PMI Manufaturados Mundial
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Fonte: Bloomberg. Elaboragéo: BNP Paribas AM.
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EUA: LUCRO NOMINAL ESTA ESTABILIZANDO.

Deterioracao das exportacdes e do lucro devem desacelerar o ritmo de expansao do PIB
real.

EUA: Lucro e Emprego

- escala logaritimica -
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Fonte: Bloomberg. Elaboragéo: BNP Paribas AM.
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ASIA: INDICADORES SUGEREM DESAQUECIMENTO MAIS
INTENSO.

260

China: Volume de Trafego em Ferrovias
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Fonte: Bloomberg. Elaboragéo: BNP Paribas AM.
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ASIA: ELEVADA ALAVANCAGEM DESFAVORECE INVESTIMENTO.

China: Divida (%PIB) Hong Kong: Divida (%PIB)
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Fonte: BIS. Elaborag&o: BNP Paribas AM.
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MODERACAO MUNDIAL REDUZ PRECO DE
COMMODITIES.

Preco de Commodities (USD)

500 160
450 -
- 14
Cobre 0
(—
400 -
- 120
350 - " ﬂ | ,
A - LA J g
300 - '
. - 80
250 -
\ ) - 60
200 | Petroleo
—_—
150 - ' - 40
100 20

Jan-07 Jan-08 Jan-09 Jan-10 Jan-11 Jan-12 Jan-13 Jan-14 Jan-15 Jan-16

Fonte: Bloomberg. Elaboragéo: BNP Paribas AM.
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ASIA: GOVERNOS COMECAM A REAGIR.

China: Politica Fiscal (Var. Anual)
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Fonte: Bloomberg. Elaboragéo: BNP Paribas AM.
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BRASIL: FORTE RETRACAO DA ATIVIDADE EM 2015, 2016 E 2017.

Brasil: Projecao PIB Real - 2016

H —BNP PAM —FOCUS
1.0 \_‘\\;
Gﬂ T T T T T

-1.0

-2.0

-3.0

-3,9%

-4.0

-4,5%

-5.0
Jan-15 Feb-13 Mar-15 May-15 Jun-15  Jul-15 Aug-15  Oct-15  Nov-15 Dec-15 Feb-16 Mar-16  Apr-16

Fonte: BCB e BNP PAM. Elaboragao: BNP Paribas AM.

il BNP PARIBAS The asset manager for a changing world 23/05/2016 8

* . ASSET MANAGEMENT




BRASIL: RETRACAO DA DEMANDA NOS PROXIMOS TRIMESTRES.

1. Consolidacao fiscal impactara negativamente a demanda domestica nos proximos trimestres.

Brasil: Resultado Primario (% PIB)
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Fonte: BCB e BNP PAM. Elaboragao: BNP Paribas AM.
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BRASIL: RETRACAO DA DEMANDA NOS PROXIMOS TRIMESTRES.

2. Familias ainda precisam reduzir nivel de alavancagem.

Brasil: Situacao Financeira das Familias
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Fonte: BCB e BNP PAM. Elaboragao: BNP Paribas AM.
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BRASIL: RETRACAO DA DEMANDA NOS PROXIMOS TRIMESTRES.

3. Condicdes monetarias continuam extremamente restritivas.

Brasil: Ciclo Monetario
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Fonte: BCB e BNP PAM. Elaboragao: BNP Paribas AM.
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BRASIL: RETRACAO DA DEMANDA NOS PROXIMOS TRIMESTRES.

4. Aumento salarial acima da produtividade prejudicou lucratividade das empresas.

Brasil: Rendimento Médio Nominal
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10% Média (2008-14) 9.9% 9.8%
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Fonte: IBGE e BNP PAM. Elaboragéo: BNP Paribas AM.
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BRASIL: LUCRATIVIDADE CONTINUA DETERIORANDO.

Lucro econdmico negativo mantera queda do investimento e processo de demissao.

Brasil: Lucro Econéomico
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Fonte: BCB e BNP PAM. Elaboragao: BNP Paribas AM.

“= BNP PARIBAS
g ASSET MANAGEMENT The asset manager for a changing world 23/05/2016




BRASIL: DESINFLACAO E QUESTAO DE TEMPO.

1. Aumento do desemprego reduz pressao salarial e beneficia desinflacao.

Brasil: Taxa de Desemprego (sa)
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Fonte: IBGE e BNP Paribas AM. Elaborag&o: BNP Paribas AM.
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BRASIL: DESINFLACAO E QUESTAO DE TEMPO.

2. Aumento do sensibilidade do consumidor ao preco beneficia desinflacao.

Brasil: Elasticidade Preco Demanda
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Fonte: BNP Paibas AM. Elaboragao: BNP Paribas AM.
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BRASIL: DESINFLACAO E QUESTAO DE TEMPO.

3. Queda do preco de commodities em moeda local beneficia desinflacao.

Brasil: Preco de Commodities (crs rL)
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Fonte: Bloomberg e BNP Paibas AM. Elaboragdo: BNP Paribas AM.
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BRASIL: DESINFLACAO JA ESTA ACONTECENDO.

Brasil: IPCA Servicos

ajustado sazonalmente e anualizado
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Fonte: IBGE e BNP Paibas AM. Elaboragéo: BNP Paribas AM.
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BRASIL: INFLACAO DEVERA DESACELERAR EM 2016 E 2017.

Brasil: IPCA - contribuicao

12
— Projecio
= Administrados 10.7
" mLivr .
es 4.4
10
9
8
7
6.5
5]
5 4.5
4
3
2 . .
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 F
Fonte: IBGE e BNP PAM. Elaboragao: BNP Paribas AM.
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BRASIL: EXAGERO DA INFLAGAO IMPLICITA ESTA SENDO
m&gmgg@sté recuando rapidamente, apos exagero no semestre passado.

Brasil: Expectativa de Inflagcao
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Fonte: BCB, Anbima e BNP PAM. Elaboragéo: BNP Paribas AM.
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BRASIL: CONTAS EXTERNAS ESTAO MELHORANDO
RAPIDAMENTE.

Brasil: Balangca Comercial (USD Mi)
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Fonte: MDIC e BNP PAM. Elaborag&o: BNP Paribas AM.
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BRASIL: INVESTIMENTO DIRETO SEGUE FORTE.

Brasil: Investimento Direto Estrangeiro (%PIB)
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Fonte: BCB . Elaborag&o: BNP Paribas AM.
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BRASIL: PAIS POSSUI FUNDAMENTOS PARA SUPERAR A CRISE.

1. Elevada solvéncia das contas externas.

Brasil: Reservas Internacionais (%PIB)
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Fonte: BCB, IPEA e BNP PAM.. Elaboragéo: BNP Paribas AM.
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BRASIL: PAIS POSSUI FUNDAMENTOS PARA SUPERAR A CRISE.

2. Déficit primario aumentara a divida publica. Mas, reestruturacao das contas publicas
permitira manter a solvéncia fiscal.

Brasil: Divida Publica (%PIB)
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Fonte: BCB e BNP PAM.. Elaboragéo: BNP Paribas AM.
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BRASIL: SEMPRE SUPERAMOS NOSSOS DESAFIOS.

Brasil: PIB Real -

BRL Bi - escala logaritmica - BNPP AM
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Fonte: IPEA e BNP Paribas AM.. Elaboragao: BNP Paribas AM.
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TABELA DE PROJECAO

Base

Tabela de Projecdes 2011 | 2012 | 2013 | 2014 |2015F | 2016 F|2017 F
PIB Real (% anual) 39% | 1.9% | 3.0% | 0.1% | -3.8% | -4.5% | -1.8%
Taxa Desemprego - média 6.0% | 55% | 54% | 4.8% | 6.8% | 10.3% | 12.6%
IPCA (%a.a.) 6.5% | 5.8% | 59% | 6.4% | 10.7% | 6.5% | 4.5%
Selic (%a.a. - fim de ano) 11.00% | 7.25% |10.00%(11.75%]|14.25%|12.75%] 9.75%
Taxa de Cambio (R$/USH) 1.9 2.1 2.4 2.7 4.0 3.7 3.9
Balanca Comercial (USD Bi) 30 19 3 -4 20 55 65
Transacoes correntes (%PIB) -2.0% | -22% | -3.4% | -4.3% | -3.3% | -0.1% | 1.0%
Divida Publica Liquida (%PIB) | 34.5% | 32.3% | 30.6% | 33.1% | 36.0% | 41% | 46%
Divida Publica Bruta (%PIB) 51.3% | 53.8% | 51.7% | 57.2% | 66.2% | 75% 82%
Resultado Primario (%PIB) 29% | 22% | 1.7% | -06% | -1.9% | -1.5% | -1.9%

F - Projecbes BNP PAM.

Fonte: BNP Paribas AM Brasil. Elaboragéo: BNP Paribas AM.
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DISCLAIMER

Este documento foi produzido pelo Banco BNP Paribas Brasil S.A. ou por suas empresas subsidiarias-
coligadas e controladas- em conjunto denominadas "Banco BNP Paribas Brasil™. com fins meramente
informativos ndo se caracterizando como oferta ou solicitag¢do de investimento ou desinvestimento
de ativosi 0 Banco BNP Paribas Brasil S-A. é instituig¢do financeira regularmente constituida e em
funcionamento no pais e devidamente autorizada pelo Banco (entral do Brasil e habilitada pela
Comissdo de Valores Mobiliarios para administrar fundos de investimentosi Esse documento contém
informagGes e declaragles prospectivas referentes ao Banco BNP Paribas Brasil e ao mercado em
geral. Essas declaragdes ndo constituem fatos histéricos e abrangem projegbes financeiras e
estimativas-. bem como hipéteses sobre as quais estdo baseadas declaragfes relativas a projetoss
objetivos e expectativas relacionadas as operagdesa produtos e servigos futuros ou performances
futuras. Essas declaragfes prospectivas podem ser identificadas pelas palavras «esperarn»,
w«antecipar». «acreditar»a. «planejar» ou «estimar». bem como por outros termos similaress?
Informagbes e opiniBes <contidas neste documento foram obtidas de fontes publicas por nés
consideradas confiaveisa. porém nenhuma garantia-. explicita ou implicita- é assegurada de que as
informagBGes sdo acuradas ou completas. e em hipdtese alguma podemos garantir a sua ocorrénciai ¢
BNP Paribas Brasil ndo assume qualquer compromisso de publicar atualizagBes ou revisBes dessas
previsfesis ¢ BNP Paribas Brasil ndo se responsabiliza por eventual perda causada pelo uso de
gualquer informagdo contida neste documentoi Este documento foi produzido pelo BNP Paribas Brasil
S-A. e é de uso exclusivo do destinatario. ndo podendo ser reproduzido. ao todo ou em parte. sem
prévio consentimento do BNP Paribas Brasil S.A. (Caso V.Sa. ndo seja o destinatario pretendidos
gualquer divulgagdoa. cépia- distribuig¢do ou qualgquer agdo conduzida ou omitida para que se baseie
nisso. é proibida e pode ser considerada ilegal. A rentabilidade divulgada ja é liquida das taxas
de administragdo. de performance e dos outros custos pertinentes ao fundo.- A rentabilidade
divulgada ndo é liquida de impostosi 0 Valor da cota. patrimdnio e rentabilidade sdo divulgados
diariamente em jornal de grande circulacgdos Fundos de investimento ndo contam com garantia do

a O au0 Q0 OO0 00 Jge OFf o= a1 BIrda B gualrguer B8Cd 0 0B BOgUTr0O ouU. 4 O04da Q0 siglele
gar idor de créditos - FGCs A-rentabilidade passada ndo constitqi gargntia nem promessa de
re 1BNP’PAWIBAS'_P3'"3 a avalla;%%a%&npﬁgéqrﬂ%rm%n% nglﬁ\do.s de 1investimento. é r‘%ﬁ)glgb?g\dézgel
um A hssE MNAGEMENTN 1Mo doze mesess recomendada a 1tura culidadosa do prospecto e regulamento

dos fundos de investimento pelo investidor ao aplicar seus recursosi Acesse nosso site:
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