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84 Confianca (FGV) em recuperacéao fragil
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Atividade nao sanciona melhora das expectativas
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B84 Frustracdo nos outros setores?

119 indice de Confianca da Construcdo- indice indice de Confianca do Consumidor-indice
109 comajuste sazonal 135 1 com ajuste sazonal
Fonte: FGV) (Fonte: FGV)
99 -
110 -
89 -
79 A 85
69 -
59 T T T T T T T T T T T T 60 ! I I I I I I I I I T
N Yo} N~ 0 (o)) o i (qV] (0] < [Tp] (o]
S SoJd o923 Luy g s S © 9 © 9 & d d d o g o
S N > N > " > - """ - "= = + + + + + + + + + + + +
5 585 5 &8 585 55 58 5 58 5 2 3 32 2 2 3 3 2 23 2 2 3
© ® © ® © ® © ® © ® O ® O ©c o o o o o o o o o o o
ICST Situacdo atual Expectativas ICCons Situagao Presente Expectativas
125 | (Indice de Confianga do Comércio- indice com 130 - Indice de Confianca dos Servigos
ajuste sazonal 120 - -indice.comajuste sazonal
110 onite: FGV) 110 4 (Fonte: FGV)
95 A 100 -
80 90 -
80 -
65 - 70 4
50 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 60 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
O O O 1 A N N OO n < n n O O
S o 5 o 5 S 5 S 5 S S ™ o S o oo oSS S o ST ST S5 T S
> 0 > O > 0 > 0 > 0 > 0 > > QO > QO > O > O > O > O > QO >
o © o © o © (@] © (@] © o © o (@] © (@] © o © o © o © (@] © (@] © (@]
IC Situacao atual Expectativas ICS ISA — |E

fator

Economia



@ clobal

PIB e comércio
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@ clobal

Risco de bolsas ou outros riscos menos visiveis
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@ clobal

Titulo de 10anos - Reino Unido

(Fonte: Bloomberg)
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Titulo de 10anos - Alemanha

Titulode 10anos - EUA

(Fonte: Bloomberg)

9T /AoOU
GT/A0U
¥T/A0OU
€T /A0U
1 /nou
TT/AOU
0T /AOU
60/A0U

80/A0U

5’
™

(Fonte: Bloomberg)

. NO\>OC

)
<

5,0

3,0 -

<
-

9T /AOU
GT/nou
¥T/A0U
€T /A0u
Z1/nou
TT/A0OU
0T /AOU
60/A0U
80/A0u

L0/AOu

fator

Economia



Dados recentes um pouco melhores, mas crescimento néao

impressiona
Precos de commodities

B China

Ferro 62% - Qingdao China
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Euro

 QE deve prosseguir
« BCE deve prorrogar prazo

* Riscos politicos
 Eleicdes na Holanda, Franca e Alemanha
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EUA

* investimento ainda preocupa

Contribuigao 2015Q2 2015Q3 2015Q4 2016Q1 2016Q2 2016Q3
PIB 2,6 2,0 0,9 0,8 1,4 2,9
Consumo Pessoal 1,9 1,8 1,5 1,1 2,9 1,5
Investimento Fixo 0,2 0,4 -0,4 -0,6 -1,3 0,5
Variagao nos Estoques -0,5 -0,6 -0,4 -0,4 -1,2 0,6
Exportacoes Liquidas (Bens e Servigos) -0,1 -0,5 -0,5 0,0 0,2 0,8
Governo (Consumo e Investimento) 0,6 0,3 0,2 0,3 -0,3 0,1
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® Japao

 QE prossegue

Economia

BoJ:taxa negativa, meta de juros zero para o JGBs de 10 anos,
programa de compra de ativos de 80 trilhdes de ienes JGBs e 6
trilnbes de ienes em fundos de indices de acdes (ETFs)
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SN L . .
== Reino Unido

» Brexit: efeito menor do que o esperado para atividade

 Mas libra perdeu

 Suprema Corte exige que Parlamento também aprove o Brexit

65 - ReinoUnido- PMI 1,60 - Libra/USD
(Fonte: Markit) (Fonte: Bloomberg)
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Eed A recessao
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Era razoavelmente previsivel entre 2012 e 2013 com a perda

de impeto da formacao bruta de capital fixo

Formacio Bruta de Capital Fixo e PIB 10,00 - PIB
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Ee3 Mercado de trabalho

O mercado de trabalho continuou ajudando a crescer
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Ee3 Mercado de trabalho

O pleno emprego cobrou seu preco

Custo unitario do trabalho- ULC-USS -
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Ee3 Mercado de trabalho

Enquanto durou, o emprego formal cresceu
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Ee3 Mercado de trabalho

N O

- 24,0
- 23,0
L 22,0
- 21,0

20,0

(a dir.)

91/39s-|n(
9T/lew-lewr

ropria

gr/uel-rou

q1/39s-|n!
GT/lew-iew

Conta p

GT/uel-rou

1/19s-|nl
¥1/lew-lew

sinada

yT/uel-rou .

€1/19s-|n[
€T/lew-iew

milhdes:de pessoas
(PohteBGE)

teira as

€1/uel-nou

¢1/39s-|n!
¢T/lew-jew

Carteira assinada e conta propria-em

Com car

38,0 -
37,0 4
36,0 -
35,0 4
34,0 -
33,0

fator

Economia



Eed Fiscal

e Fatores estruturais, ciclicos e decisdes explicam a crise fiscal
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B3 Industria

 Velocidade e profundidade da queda

ProducdolIndustrial
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Industria geral 1,1 -1,1 -6,6
Industria extrativa 2,5 1,6 -13,1
Industria de transformagao 1,1 -1,2 -5,6
Bens de capital 6,8 -2,6 -10,0
Bens intermediaros 0,2 0,2 -7,3
Bens de consumo 0,3 -2,0 -3,9
Duraveis -2,1 3,0 -16,8
Semidurdaveis e ndo durdveis -1,3 -3,2 -0,5
Bens ndo especificados anteriormente - -13,4
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Eed Comércio

 Velocidade e profundidade da queda
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Eed Servicos
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B4 Crédito
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B4 Setor externo

. Ajuste Via recesséo Conta corrente - acumulado em 12m % PIB
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B4 Setor externo

Termos de troca em melhora recente
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B4 Inflacédo
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B4 Inflacédo
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Agenda

» Depois da PEC, previdéncia...
 E depois, eleicbes 2018

e [ava Jato

—

PEC do teto 19 turno PEC do teto 29 turno

Senado 29/nov

Economia

Senado 13/dez

IPCA out IPCA-15 nov IPCA nov
9/novembro 23/nov 9/dezembro
COPOM
FOMC 11/jan
02/nov
COPOM RTI
30/nov dez
PIB 32 tri FOMC
30/nov 14/dez )




Saidas?

4

L)

» Nao ha demanda e a oferta esta diminuindo

4

L)

» PPl: o de sempre, regulacao, funding

L)

0’0

Oil & gas: tradicional fonte de investimentos

L)

*

Eletricidade: idem
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B84 Algumas empresas sugerem caminho
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Eed Projecdes

Economia

| 2012 2013 2014 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 |
Atividade
PIB -% 1.9 3,0 0,1 -3.8 -3,3 0,0 2,2 2.5
Producdo | ndustrial - % -2.3 2.3 -3.3 -8,2 -6,7 1,2 1,8 3.0
Vendas no Varejo - % 8,4 43 2,2 -4.3 -5,6 1,0 3,0 3,5
Precos e juros
IPCA-% 5,84 5,91 6,41 10,67 6,90 4,78 5.17 5,33
IGP-DI - % 8,10 5,52 3,78 10,70 7,89 6,14 7,05 7,32
INCC-DI - % 7,12 8,09 6,94 7,49 5,23 5.71 513 4,73
RS/USS - Dez 2,04 2,34 2,66 3,90 3,20 3,40 3,65 3,85
RS/USS - Média 1,95 2,16 2,35 3,34 3,43 3,31 3,53 3. 75
Selic (%) - Dez 7,25 10,00 11,75 14,25 13,75 975 8,75 10,75
Selic (%) - Média 8,46 8,44 11,00 13,58 1418 1106 9,75 10,54
Fed Fund (%) - Dez 0,25 0,25 0,25 0,50 0,75 1,50 2,50 3,00
Treasury (%) - 10 anos - Dez 1,80 2,35 2,17 2,27 2,31 2,60 2,97 3,16
Setor Pablico
Resultado Primério - % PIB 2,4 19 -0,6 -15 -2,8 -2,1 -1,0 0,0
Resultado Nominal - % PIB -2.3 -3.1 -6,2 -0.4 -10,8 -8,6 -6,6 -5,6
Relagdo Divida Lig. / PIB-% 32,3 30,6 331 31,0 45,7 52,6 56,6 59,1
Relacdo Bruta Lig. / PIB - % 53,8 51,7 57,2 64,9 76,7 83,5 86,9 88,5
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Eed Projecdes

2012 2013 2014 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 |
Externo
Balanga Comerdal - USS Bi 19,4 2,6 -39 1967 46,9 51,7 59,0 570
Exportacdes - USS Bi 242 6 2422 2251 191,13 1870 1998 2150 2012
Importacies - USS Bi 2232 2396 229,0 171,46 140,0 1480 1560 144,2
Conta Corrente - USS Bi -74.1 -74.8 -104,2 -5E.9 -19,6  -24,5 -25,3 -25,3
Conta corrente / PIB % -3.0 -3.0 -4.3 -3.3 -1,2 -1,3 -1,3 -1,3
Invest. Estrang. Direto - USS Bi 86,6 69,2 96,9 75,1 65,0 650 60,0 60,0
Reservas - LSS Bi 3786 3758 3741 368,77 3700 3700 3700 3700
Ermbi- Dez 142 .0 2240 2590 523.0 3550 3500 3500 300.0
Internacional
PIBEUA - % 2,3 2,2 24 2.4 2,2 1.9 2,7 2,2
PIB China - % 7.8 7.8 74 6,9 6,3 6,0 6,1 6,3
PIB Euro - % 0.8 0.5 0,9 15 1,7 1,7 1,6 1,6
CPI EUA - % 1,7 1,5 0,8 0,7 1,7 1.8 2,0 2,0
CRE Spot - Dez 4841 456,4 4378 3747 4200 4447 482,1 488,38
CRB Spot - média 487,1 4721 4772 410,2 3974 4324 4634 4855
Petréleo Brent (USS) - Dez 111,9 110,8 55,8 37,3 490 550 600 650
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004506-000 - Sao Paulo - SP

RIO DE JANEIRO (BANCO E CORRETORA)

(55 21) 3861-2500

Av. Presidente Antonio Carlos, 51 - 8° andar
20020-010 - Rio de Janeiro - RJ

WWW.FATOR.COM.BR

Esta apresentagdo, e a apresentagdo oral/impressa que a suplementa, foi desenvolvida pelo Banco Fator S.A especificamente para utilizagdo junto a seus Clientes, Prospects e Stakeholders.
Nenhuma das apresentagdes — impressa, oral ou eletrénica — e nem seus contetidos podem ser reproduzidos, distribuidos ou usados para qualquer outra finalidade sem o expresso consentimento
do Banco Fator S.A.. As analises aqui apresentadas baseiam-se em informagSes de fontes publicas disponiveis no momento da elaboragdo deste material. O Banco Fator e suas Empresas
Controladas ndo podem assegurar a verificagdo e a acurdcia das referidas informagdes. ProjecGes e andlises financeiras apresentadas sdo baseadas em estimativas e se destinam apenas a sugestdo
de potencial intervalo referencial de resultados. Por fim, a apresentagdo impressa é incompleta sem a respectiva apresentagdo oral ou eletronica que a suplementa, podendo carecer de
informagdes e esclarecimentos para dirimir dividas. O Banco Fator e suas Empresas Controladas ndo se responsabilizam por decisdes de investimento tomadas exclusivamente com base nas
informag&es contidas nesta apresentagdo, a qual pode, inclusive, sofrer alteragdes sem prévia comunicagdo. Aos investidores é recomendavel a leitura cuidadosa do Prospecto e do Regulamento
dos fundos de investimento ao aplicar seus recursos nesta modalidade. Os investidores devem estar cientes e preparados para assumir os riscos inerentes as aplicagdes por eles selecionadas. A
rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura. Para avaliagdo da performance de um fundo de investimento é recomenddvel a analise de um periodo minimo de 12 meses.
As aplicagdes em fundos de Investimento ndo sdo garantidos pelo Administrador, pelo Gestor, nem por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo FGC — Fundo Garantidor de Crédito.
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