£ BBINVESTIMENTOS

Relatorio Focus (Bacen)

10 de novembro de 2014

Focus: para 2014, taxa Selic subiu, IPCA e PIB recuaram — para 2015, taxa Selic inalterada, IPCA aumentou e PIB baixou.

O relatério semanal Focus do Banco Central, com as projecdes de mercado, apresentou 0s seguintes comportamentos em
comparacdo com a semana anterior: a taxa Selic subiu a 11,50% a.a. para 2014 (11,00% a.a. antes) e permaneceu em 12,00%
para 2015; o IPCA cedeu a 6,39% 2014 e aumentou a 6,40% para 2015 (6,32% antes); e o PIB arrefeceu a 0,20% (0,24% antes)
para 2014 e baixou a 0,80% (1,00% antes) para 2015.

No ultimo dia 29 de novembro, o Banco Central aumentou a taxa béasica de juros (Selic) em 25 pontos-base, para 11,25% a.a., de
11,00% a.a. — patamar que estava inalterado desde 2 de abril deste ano. A deciséo de iniciar neste momento um novo ciclo de
aperto monetéario causou surpresa no mercado, cujo consenso era de manutengéo da taxa. O proximo encontro do Copom esta
marcado para os dias 2 e 3 de dezembro de 2014 e a primeira reunido de 2015 esta agendada para os dias 20 e 21 de janeiro.

Relatério Focus — Projecdes** 2011* 2012* 2013 2014 2015

Indicadores - Mediana - Agregado = Final | Final | Final | 03.jan.14 31.out.14 07.nov.14 03.jan.14 31l.out.14 07.nov.14

IPCA (inflacdo ao consumidor %) 6,50 5,84 5,91 5,97 6,45 6,39 5,50 6,32 6,40
IGP-DI (inflagéo ao atacado %) 5,01 8,10 5,52 6,00 3,00 3,38 5,50 5,52 5,54
IGP-M (inflagdo ao atacado %) 5,10 7,82 5,51 6,01 3,13 3,48 5,40 5,50 5,54
FIPE (inflagcdo cidade de S&o Paulo %) 5,81 5,10 3,88 5,40 5,27 5,22 5,00 5,48 5,38
Taxa Cambio — fim de periodo (R$/US$)  1,8690 | 2,0450 2,3560 2,45 2,45 2,50 2,45 2,55 2,60
Taxa Cambio — média (R$/US$) 1,6746 | 1,9550 2,1605 2,40 2,33 2,34 2,40 2,50 2,52

Meta Taxa Selic - fim de periodo (% a.a.) 11,00 7,25 @ 10,00 10,50 11,00 11,50 11,25 12,00 12,00
Meta Taxa Selic - média periodo (% a.a.) 11,63 8,48 8,21 10,47 10,94 11,00 10,85 11,91 11,97
Divida Liquida do Setor Publico (% PIB), 36,4 35,3 33,8 35,00 35,25 35,20 35,00 35,80 35,90

PIB (% de crescimento) 2,73 1,03 2,49 1,95 0,24 0,20 2,50 1,00 0,80
Producéo Industrial (%) 0,30 | -2,70 @ 1,20 2,20 -2,17 -2,21 2,89 1,42 1,46
Conta Corrente (US$hilhdes) -52,5 | -54,3 | -81,4 -71,30 -81,00 -82,00 -71,10 -75,00 -76,90
Balanga Comercial (US$bilh6es) 29,8 19,4 2,6 8,00 2,00 1,00 12,00 7,24 7,00
Investimento Estrangeiro Direto (US$bi)| 66,7 65,3 64,0 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 58,50
Precos Administrados (%) 6,20 3,65 1,54 4,00 5,15 5,30 5,00 7,00 7,00

Fonte: BACEN,; elaboracéo: BB-BI
**Mediana das expectativas de Mercado

*Obs.: dados finais ja atualizados com ajustes posteriores divulgados.

Abaixo, estimativas entre os indicadores no principio de 2013 e os nimeros efetivamente realizados naquele ano:

- IPCA: inicio de 2013 em 5,49%, versus efetivo em 5,91%; (maior)

- IGP-M: inicio de 2013 em 5,31%, versus efetivo em 5,51%; (maior)

- Taxa de cambio — final de periodo (R$/US$): inicio de 2013 em R$2,08; versus efetivo em R$2,3560; (maior)

- Taxa de cAmbio — média do periodo (R$/US$): inicio de 2013 em R$2,07; versus efetivo em R$2,1605; (maior)

- Taxa Selic: inicio de 2013 em 7,25% a.a.; versus efetivo em 10,00% a.a.; (maior)

- Balanca comercial: inicio de 2013 em US$15,00 bilhdes; versus efetivo em US$2,56 bilhdes; (menor)

- Conta corrente: inicio de 2013 com déficit de R$62,10 bilhdes; versus efetivo déficit de US$81,37 bilhdes (3,66% do PIB); (maior)
- Investimento Estrangeiro Direto: inicio de 2013 em R$60,10 bilhdes; versus efetivo de US$64,05 bilhdes (2,88% do PIB); (maior)
- Divida liquida (%PIB): inicio de 2013 em 34,0% do PIB; versus efetivo de 33,8% do PIB; (menor)

- Producdo Industrial: inicio de 2013 em 3,00%; versus efetivo de 1,20%; (menor)

- PIB: inicio de 2013 em 3,26% versus efetivo de 2,49%. (menor).
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Este relatério foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. As informagdes e opinides aqui contidas
foram consolidadas ou elaboradas com base em informacdes obtidas de fontes, em principio, fidedignas e
de boa-fé. Entretanto, o BB-Bl ndo declara nem garante, expressa ou tacitamente, que essas informagdes
sejam imparciais, precisas, completas ou corretas. Todas as recomendagdes e estimativas apresentadas
derivam do julgamento de nossos analistas e podem ser alternadas a qualquer momento sem aviso prévio,
em funcdo de mudangas que possam afetar as projecdes da empresa. Este material tem por finalidade
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deve ser interpretado como uma oferta ou solicitagéo de oferta para comprar ou vender quaisquer titulos e
valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros. E vedada a reprodugéo, distribuigdo ou publicagdo
deste material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do art. 18 da ICVM 483, o BB - Banco de Investimento S.A declara que:

1 - A instituicdo pode ser remunerada por servigos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s)
empresa(s) analisada(s) neste relatério ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de
direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o Conglomerado Banco do Brasil
S.A pode ser remunerado por servicos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s)
analisada(s) neste relatério, ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue
representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s).

2 - A instituigdo pode possuir participagdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital
social da(s) empresa(s) analisada(s), mas podera adquirir, alienar ou intermediar valores mobiliarios da
empresa(s) no mercado; o Conglomerado Banco do Brasil S.A pode possuir participagéo acionaria direta ou
indireta, igual ou superior a 1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e podera adquirir, alienar e
intermediar valores mobiliarios da(s) empresa(s) no mercado.
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