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BRADESCO

Recomendacao: Atrativo

Preco Atual: 56,73

Em R$ milhdes 9M'07 9M'06 %
Margem financeira 16.303 14.793 10,2%
Lucro operacional 7.151 6.487 10,2%

Lucro Liquido 5.356 4.743 12,9%

Ativo Circulante

Balanco Patrimonial

2487 179,4 38,6%

Ativo Realizavel de LP 65.424 60.087 8,9%
Ativo Permanente 3.539 3.713 -4,7%
Passivo Circulante | 194509 | 139.901 39,0%
Passivo ELP e Part. M. 93.574 81.288 151%
Patrimnio Liquido 29.213 21.773 34,2%

Indicadores

Cadigo

Cotagao

P/L
P/VPA
ROE

Min-Max (52 sem)

Valor Merc. em R$ mi

BBDC4
56,73
36,62 — 59,62
114.606
15,36x
3,92x
6,7%
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BRADESCO — 9M07

O Bradesco teve um resultado positivo no acumulado dos
9MO07. O lucro liquido somou R$ 5,8 bilhdes no periodo, ante R$ 3,4
bilhdes nos 9MO06. Excluidos os eventos extraordinarios ocorridos em
2007 (alienagao do investimento na Serasa, na Arcelor e amortizacdo
integral de &gios na aquisigdo de investimentos na Lojas Colombo e
Banco BMC), o lucro liquido ajustado ficou em R$ 5,3 bilhdes. Desse
total, 70% foi proveniente das atividades financeiras e 30% das
atividades de seguros, previdéncia e Capitalizagdo. Na comparagdo
trimestral (3T07/2T07), entretanto, o lucro liquido ajustado teve queda
de 21,4%, totalizando R$ 1,8 bilhdo, em decorréncia principalmente da
queda do resultado financeiro das operagdes, com reducéo dos ganhos
com TVM e tesouraria.

As receitas de prestagbes de servigos totalizaram R$ 7,9
bilhdes nos 9MO07, 22,2% superior aos 9M06, enquanto as despesas
administrativas cresceram 17,6% (para R$ 4,9 bilhdes) e as despesas
com pessoal aumentaram 6,2% (para R$ 4,7 bilhdes) no mesmo
periodo. O indice de cobertura (receitas de prestagdo de servigos /
despesas de pessoal + despesas administrativas) acumulado de 12
meses passou de 74% no 3T06 para 80,6% no 3T07.

O Patrimonio liquido estava em R$ 29,2 bilhdes em
setembro/07, 34,2% superior a setembro/06. A rentabilidade anualizada
sobre o patriménio liquido médio foi de 32,6% nos 9MO07. O indice de
Basiléia em set/04 foi de 14,2% (se excluida a posicdo vendida em
moeda estrangeira esse indice sobe para 16,95%). Os ativos totais do
Bradesco somavam R$ 317,6 bilhdes em setembro/07, 30,6% superior
ao mesmo periodo do ano anterior.

A Carteira de crédito total atingiu R$ 140,1 bilhdes em set/07,
crescimento de 27% quando comparado a set/06. As operagdes com
pessoas fisicas cresceram 28,5% (para R$ 54,4 bilndes), as operagdes
com grandes empresas tiveram crescimento de 20,8% (para R$ 48,3
bilhdes) e as com pequenas e médias empresas aumentaram 33,6%
(para R$ 37,4 bilhdes). Em relagdo ao 2T07, a carteira de crédito total
cresceu 7,1%. O indice de inadimpléncia (créditos vencidos acima de
60 dias) tem se mantido relativamente estéavel, em torno de 4,2% da
carteira de crédito.

O resultado da intermediagdo financeira (margem financeira)
passou de R$ 14,8 bilhdes nos 9IMO6 para R$ 16,3 bilhdes nos IMO7.
Esse aumento de R$ 1,5 bilhdo se deve ao incremento de R$ 1,2 bilhdo
no resultado das operagdes que rendem juros com o aumento do
volume de operagdes e de R$ 276 milhdes decorrente de ganhos com
TVM e tesouraria. Ja na comparag¢éo 3T07/2T07, houve um decréscimo
de R$124 milhdes na margem financeira, em fungdo da redugdo dos
ganhos com TVM e tesouraria nesse periodo.

PoONTOS PosSITIVOS

&  Crescimento da carteira de crédito de 27% (9M07/06) e 7,1%
(3T07/2T07),

%  Estabilidade nos indices de inadimpléncia;

% Melhora dos indicadores operacionais (indices de eficiéncia e
cobertura).

PONTOS NEGATIVOS

%  Queda de 21,4% no lucro liquido na comparagéo 3T07/2T07,
em func¢édo da queda do resultado financeiro das operagoes;

% Redugdo de R$ 124 milhdes na margem financeira na
comparagao 3T07/2T07.




DEFINICOES DAS RECOMENDACOES:

Compra: estima-se um alto potencial de valorizacédo para o prego das agoes.
Atrativo: estima-se um potencial moderado de valorizagéo para o prego das agoes.
Neutro: estima-se oscilagdes pouco expressivas para o prego das agdes.

Nao Atrativo: estima-se um potencial de queda para o prego das agoes.

DISCLAIMER

Nossas indicacdes sdo de carater exclusivamente informativo, expressando opinides pessoais baseadas em dados fundamentalistas, de forma
que ndo nos responsabilizamos por eventuais perdas de capital do investidor/leitor. Os dados financeiros foram obtidos através de fontes
disponiveis no mercado financeiro, sendo que a Solidus se reserva o direito de fazer eventuais corre¢des, sem prévio aviso. O relatério foi
elaborado de forma independente e auténomo, inclusive em relagéo a Solidus SA CCVM.

O analista responsavel pelo presente relatério declara que:

a) As sugestdes (recomendagbes) aqui mencionadas refletem Unica e exclusivamente opinides pessoais e foram elaboradas de forma
independente e auténoma inclusive em relagéo a Solidus SA CCVM;

b) Nao mantém vinculo com qualquer pessoa natural que atue no ambito das companhias cujos valores mobilidrios foram alvo de andlise no
relatério divulgado;

¢) A Solidus SA CCVM néo possui em suas carteiras administradas quantidade igual ou superior a 1% do capital social da empresa analisada, e
nao esta envolvida na aquisicao, alienacao e intermediacéao de tais valores mobiliarios no mercado;

d) Nao possui quantia igual ou superior a 5% de seu patriménio pessoal investido em agdes da empresa objeto de estudo, e ndo esta envolvido
na aquisicéo, alienagao e intermediacao de tais valores mobiliarios no mercado;

e) Nao recebe ou recebeu remuneragao por servicos prestados ou apresenta relagdes comerciais com quaisquer das companhias cujos valores
mobiliarios foram alvo da andlise no relatério divulgado, ou pessoa natural ou pessoa juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue
representando o mesmo interesse desta companhia;

f) Sua remuneracéo ou esquema de compensagao do qual é integrante néo esta atrelado as precificacdes de quaisquer dos valores mobiliarios
emitidos por companhias analisadas no relatério. O analista esclarece que, assim como outros funcionarios da SOLIDUS SA CCVM, recebe
bonificagdes semestrais de acordo com o desempenho da SOLIDUS, mas a sua bonificagdo esta vinculada ao desempenho da Solidus e nao
com as indicagbes realizadas.

Maiores Informacées —( Ligue 3327-9888




