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Destaques

Apresentamos o0s principais nimeros obtidos pelo
Bradesco no 1° trimestre de 2014:

1. O Lucro Liquido Ajustado® do 1° trimestre de
2014 foi de R$ 3,473 hilhdes (variagdo de
18,0% em relacédo ao Lucro Liquido Ajustado de
R$ 2,943 bilhdes no mesmo periodo de 2013),
correspondendo a R$ 3,03 por agdo, e
rentabilidade de 20,5% sobre o Patriménio
Liguido Médio Ajustado®.

2. Quanto a origem, o Lucro Liquido Ajustado é
composto por R$ 2,433 hilhb6es provenientes
das atividades financeiras, correspondendo a
70,0% do total, e por R$ 1,040 bilhdo gerado
pelas atividades de seguros, previdéncia e
capitalizagéo, representando 30,0% do total.

3. Em 31 de marco de 2014, o valor de mercado
do Bradesco era de R$ 135,938 bilhdes®).

4. Os Ativos Totais, em mar¢co de 2014,
registraram saldo de R$ 922,229 bilhdes,
crescimento de 3,1% em relagdo ao mesmo
periodo de 2013. O retorno sobre 0s Ativos
Totais Médios foi de 1,5%.

5. A Carteira de Crédito Expandida®,
em margo de 2014, atingiu
R$ 432,297 bilhées, com evolugdo de 10,4%
em relagdo ao mesmo periodo de 2013. As
operacdes com pessoas fisicas totalizaram
R$ 132,652 bilhdes (crescimento de 11,5% em
relacio a marco de 2013), enquanto as
operagBes com pessoas juridicas atingiram
R$ 299,645 bilhdes (crescimento de 9,9% em
relacdo a marco de 2013).

6. Os Recursos Captados e Administrados
somaram R$ 1,278 trilhdo, um crescimento de
2,8% em relacdo a margo de 2013.

7. O Patrimdnio Liquido, em margo de 2014,
somou R$ 73,326 bilhdes, 5,6% superior a
margo de 2013. O indice de Basileia Il registrou
15,7% em marco de 2014, sendo 11,9% de
Capital Nivel I.

Aos acionistas foram pagos e provisionados, a
titulo de Juros sobre o Capital Proprio,
R$ 1,212 bilhdo relativo ao 1° trimestre de
2014, sendo R$ 248,712 milhdes a titulo de
mensais pagos e R$ 963,489 milhdes
provisionados.

A Margem Financeira de Juros atingiu
R$ 10,951 bilhdes, apresentando um
crescimento de 4,2% em relacdo ao
1° trimestre de 2013.

10.0 indice de Inadimpléncia superior a 90 dias

recuou 0,6 p.p. nos Ultimos doze meses, e
encerrou 31 de marco de 2014 em 3,4% (4,0%
em 31 de marco de 2013).

11.0 indice de Eficiéncia Operacional (IEO)®

em marco de 2014 foi de 41,9% (41,5% em
marco de 2013), enquanto no conceito
“ajustado ao risco” foi de 51,4% (52,6% em
marco de 2013). Vale ressaltar que, no
1° trimestre de 2014, apuramos o melhor IEO
trimestral (40,1%) dos Ultimos 5 anos.

12.0s Prémios Emitidos de Seguros, Contribui¢édo

de Previdéncia e Receitas de Capitalizagao
atingiram o montante de R$ 11,450 bilhdes no
1° trimestre de 2014, evolucdo de 4,5% em
relagdo ao mesmo periodo de 2013. As
Provisdes Técnicas alcancaram
R$ 137,751 bilhdes, apresentando uma
evolucéo de 8,2% em relagéo a margo de 2013.

13.0s investimentos em infraestrutura, informatica

e telecomunica¢des somaram R$ 1,136 bilhdo
no 1° trimestre de 2014, com evolugdo de 5,4%
em relacao ao mesmo periodo do ano anterior.

14.0s impostos e contribuigbes, inclusive

previdenciarias, pagos ou provisionados,
somaram R$ 6,240 bilhdes, sendo
R$ 2,258 bilhdes relativos aos tributos retidos e
recolhidos de terceiros e R$ 3,982 bilhdes
apurados com base nas  atividades
desenvolvidas pela Organizacdo Bradesco,
equivalentes a 114,7% do Lucro Liquido
Ajustado®,

(1) De acordo com os eventos extraordinarios descritos na pagina 08 do Relatério de Andlise Econdmica e Financeira; (2) N&o considera o efeito da marcacédo a mercado dos Titulos
Disponiveis para Venda registrado no Patrimdnio Liquido; (3) Quantidade de a¢des (descontadas as a¢des em tesouraria) x cotagéo de fechamento das a¢des ON e PN do ultimo dia

do periodo; (4) Inclui avais e fiangas, cartas de crédito, antecipacdo de recebiveis de cartdes de crédito, coobrigacdo em cessao de crédito (FIDC e CRI), coobrigagdo em cesséo de
crédito rural e operagdes com risco de crédito — carteira comercial, que inclui operagdes de debéntures e notas promissoérias; e (5) Acumulado 12 meses.
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15.0 Bradesco disponibiliza aos seus clientes uma
extensa Rede de Atendimento no Pais,
destacando-se as 4.678 Agéncias e 3.484
Postos de Atendimento - PAs. Também estéo
disponiveis aos clientes Bradesco 1.186 Postos
de Atendimento Eletrénico - PAEs, 47.430
Pontos Bradesco Expresso, 32.909 maquinas
da Rede de Autoatendimento Bradesco Dia &
Noite e 15.386 maquinas da Rede
Banco24Horas.

16.A remuneracdo do quadro de funcionarios,
somada aos encargos e beneficios, totalizou
R$ 2,786 bilhdes. Os beneficios
proporcionados aos 99.545 funcionarios da
Organizagdo Bradesco e seus dependentes
somaram R$ 697,236 milhGes, e os
investimentos em programas de formagéo,
treinamento e desenvolvimento totalizaram
R$ 17,450 milhdes.

17.Em abril de 2014, o Bradesco e o Banco do
Brasil, por meio da sua controlada Companhia
Brasileira de Solugbes e Servigos (“CBSS”),
constituiram, em sociedade com a Cielo, a
empresa STELO S.A. (“Stelo”), uma empresa
de meios eletrbnicos de pagamentos que ira
administrar, operar e explorar os segmentos de
facilitadoras de pagamentos voltada para o
comércio eletrénico, bem como negécios de
carteira digital.

18.Principais Prémios e Reconhecimentos
recebidos no periodo:

¢ Foi destague como a marca mais valiosa da
Ameérica Latina no setor bancéario e a 202 no
ranking geral, que lista as 500 marcas
globais mais valiosas do setor (Revista The
Banker / Consultoria Brand Finance); e

e O Bradesco Private Bank foi reconhecido
como o melhor do Brasil, na categoria
“Servigos Especializados” (Revista
Euromoney - Edicdo especial Private
Banking Global Survey 2014).

Desde suas origens, a Organizacdo Bradesco €
comprometida com 0 desenvolvimento
socioecondmico do Pais. De forma permanente,
buscamos a sustentabilidade na gestdo, nos
negocios e nas préaticas do dia a dia. Com isso,
almejamos crescer de forma continuada e
sustentavel, com respeito aos publicos com os

guais nos relacionamos, as comunidades em que
estamos presentes e ao meio ambiente. Estamos
alinhados as melhores praticas mundiais de
sustentabilidade e de governanca corporativa, com
destaque para: Pacto Global, PRI (Principles for
Responsible Investment), Principios do Equador,
Carbon Disclosure Project e Protocolo Verde.
Nossas diretrizes, estratégias e acgbes de
sustentabilidade s&@o orientadas pelas melhores
praticas de governanca corporativa. As principais
acbes da Organizacdo tém foco em inclusédo
bancaria, em variaveis socioambientais para
concessdes de crédito e na oferta de produtos com
aspectos socioambientais. No que tange a gestao
responsavel e engajamento com partes
interessadas, destacamos as acoes de valorizagéo
dos colaboradores, na melhoria do ambiente de
trabalho, o relacionamento com o cliente, a gestéo
de fornecedores e as préaticas de gestdo ambiental.
Destacamos também o papel da Organiza¢éo na
sociedade como um dos maiores investidores
sociais do Brasil, apoiando projetos nas areas de
educacédo, meio ambiente, cultura e esporte.

Destacamos a Fundacdo Bradesco, que
desenvolve ha 57 anos um amplo programa
socioeducacional, mantendo 40 escolas préprias
no Brasil. Em 2014, um orcamento previsto de
R$ 523,434 milhdes ir4 beneficiar um ndmero
estimado de 105.672 alunos em suas escolas
proprias, na Educacdo Basica, (da Educacéo
Infantil ao Ensino Médio e Educacao Profissional
Técnica de Nivel Médio); Educacdo de Jovens e
Adultos e na Formacdo Inicial e Continuada
voltada & geracao de emprego e renda.

Bradesco
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iacan 9
e | o4tz | 3t3 | oot | a3 | 4tz | 3tz | omn2 lidealb

1T14 x 4T13 | 1714 x 1T13

Demonstragdo do Resultado do Periodo - R$ milhdes

Lucro Liguido - Contabil 3443 3.079 3.064 2949 2919 2.893 2.862 2.833 118 18,0
Lucro Liquido - Ajustado 3473 3.199 3.082 2.978 2.943 2918 2.893 2.867 8,6 18,0
Margem Financeira Total 10.962 11.264 10.729 10.587 10.706 11.109 10.955 11.034 (27 24
Margem Financeira de Crédito Bruta 7.711 7.850 7.793 7.634 1414 1527 7.460 7.362 (1,8) 40
Margem Financeira de Crédito Liquida 4,850 4,889 4912 4,540 4,305 4317 4.157 3.955 08 12,7
Despesas com Proviséo para Devedores Duvidosos (2861)[ (2.961)] (2.88L)[ (3.094) (3.109)[ (3.210)| (3.303)]  (3.407) (34) (8,0)
Receitas de Prestacao de Servigos 5.283 5.227 4971 4,983 4,599 4,675 4438 4.281 11 149
Despesas Administrativas e de Pessoal (6.765)[  (7.313)]  (6.977)[ (6.769)|  (6.514)[  (6.897)| (6.684)]  (6.488) (7.5) 39
Premios Enidos de Sequros, ContibuiGao de revidencae | 4y jey | 1400 | 11069 | 13238 10953| 13216 10104 usW| (210 45
Receitas de Capitalizacéo

Balanco Patrimonial - R$ milhdes

Total de Ativos 922229 | 908.139 | 907.694 | 896.697 | 894.467 [ 879.092 | 856.288 | 830.520 16 31
Tttulos e Valores Mobiliarios 321970 | 313327 313679 309.027 | 300.600 [ 315487 | 319.537| 322.507 28 71
Operagdes de Crédito 432207 | 421273 | 412559 | 402517 | 391682 | 385529 | 371674 | 364.963 12 104
- Pessoa Fisica 132,652 | 130.750 | 127.068 | 123.260 | 119.013 [ 117.319| 114.287| 111.997 15 11,5
- Pessoa Juridica 299.645 | 296523 | 285490 | 279.257 | 272.668 | 268.210 | 257.387 | 252.966 11 99
Provis&o para Devedores Duvidosos (PDD) @ (20407)| (21.687)| (21.476)| (21455)| (21.359)| (21.299)| (20915)| (20.682) (13) 02
Depositos Totais 218.709 | 218.063 | 216.778 | 208.485| 205870  211.858 | 212.869 | 217.070 0,3 6,2
Provisdes Técnicas 137.751 | 136.229 | 133554 | 131819 | 127.367 | 124.217| 117.807 | 111.789 11 8,2
Patrimdnio Liquido 73326 70940 | 67.033| 66.028| 69.442| 70047 66.047 | 63920 34 56
Recursos Captados e Administrados 1.277.670 | 1.260.056 | 1.256.220 | 1.233.546 | 1.243.170 | 1.225.228 | 1.172.008 | 1.130.504 14 28
Indicadores de Performance (%) sobre o Lucro Liquido - Ajustado (exceto quando mencionado)

Lucro Liquido Ajustado por Agdo - R$ ©¢ 3,03 201 2,84 2,79 277 274 27 2,70 41 94
Valor Patrimonial por Agéo (ONe PN) - R$ ! 1748 1690 1597 | 1572| 1654| 1668| 1573| 1522 34 57
Retorno Anualizado sobre PL Médio ©© 205 180 184 188 195 19,2 199 206 25pp.f  10pp.
Retorno Anualizado sobre Ativos Médios © 15 14 13 13 13 14 14 14 01pp. 0,2 p.p.
Taxa Média - (Margem Financeira Ajustada / Total de Ativos

Médios - Op. Compromissadas - Ativo Permanente) 72 73 71 72 73 76 76 79 0 pp] (02 pp.
Anualizada

indice de Imobilizagéo - Consolidado Total 15,0 15,2 175 173 16,5 16,9 19,0 18,2 02 pp.| (15 pp.
indice Combinado - Seguros 86,4 86,1 86,9 855 86,0 86,6 86,5 85,0 03pp|  04pp.
indice de Eficiéncia Operacional (IEQ) © 419 421 421 48 415 415 421 24| (0pp|  0dpp.

indice de Cobertura (Receita de Prestagéo de Servicos /

73,6 718 70,8 69,6 67,7 66,5 64,4 63,2 18p.p. 59p.p.
Despesas Administrativas e de Pessoal) © p-p p.p

Valor de Mercado - R$ mihdes © 135.938 | 128.085 | 136131 | 124716 | 145584 | 131908 | 113102 | 104869 6,1 (6,6)
Qualidade da Carteira de Crédito % ©

PDD/ Carteira de Crédito ® 6,5 6,7 6,9 70 72 73 74 741 (02pp| (07)pp.
Non-Performing Loans (> 60 dias “*/ Carteira de Crédito) 42 42 44 46 49 50 51 51 - (0,7) pp.
indice de Inadimpléncia (> 90 dias “'/ Carteira de Crédito) 34 35 36 37 40 41 41 421 ©pp| (08 pp.
indice de Cobertura (> 90 dias %) @ 1938 | 1923 1903 | 1886 1794| 1782| 1790| 1774 15pp|  144pp.
indice de Cobertura (> 60 dias *°) @ 1537 | 1589 1568| 1535| 1460| 1473| 1448 1440 (2pp| W7pp
Limites Operacionais %

indice de Basileia - Total " 157 16,6 164 154 156 161 16,0 170 (09pp| Olpp.
Capital Nivel 11,9 123 12,7 116 11,0 11,0 113 18| ©4pp| 09pp.
- Capital Principal 119 123 - - - ° ° o (0.4) p.p. -

- Capital Complementar - -

Capital Nivel 38 43 37 38 46 51 47 520 (05)pp| (08)pp.
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Principais Informacdes

Variagdo %
Marl4 | Dezl3 Set13 Jun13 Mar13 | Dezl2 Set12 Junl2 | Marldx | Marldx

Dez13 Mar13
Informag@es Estruturais - Unidades

Pontos de Atendimento 73320 72736 | 71724 70829 69528 | 68917| 67.225( 65370 08 55

- Agéncias 4678 4674 4,697 4,692 4.687 4,686 4,665 4.650 01 02

-PAs@ 3.484 3.586 3.760 3.7% 3.786 3.781 3.714 3.243 (28) (8,0)

-PAEs @ 1186| 1180 1421| 1454| 1457|1456 | 1456 1476 05 (186)

- Pontos Bxternos da Rede de Autoatendimento Bradesco * 2,701 3.003 3.298 3498 3712 3.809 3.954 3992 (10,1) (21.2)

- Pontos Assistidos da Rede Banco24Horas * 11873 11583 11229| 11154 10966 10.818| 10464 10459 25 83

- Bradesco Expresso (Correspondentes) 47430 | 46851 | 45614 | 44819 43598 | 43053 | 41713 40476 12 88

- Bradesco Promotora de Vendas 1.955 1846 1692 1404 1309 1301 1186 1.061 59 494

... Ageneias | Subsidirias no Exterior 13 13 Bl .88 13 13 13
Maquinas de Autoatendimento 48295 ( 48203 | 47969 | 47.972| 48025 | 47834 47542 | 47484 02 06
- Rede Bradesco 32909 | 33464 33933 34322 34719| 34859| 35128 35226 (%)) (5.2
_Rg(_ig_E}_a_r_l_c_(_)_Z_{l!-_I(_)_r_a_g________________ 15.386 14739 14,036 13650 | 13306 12.975 12414 12.258 44 15,6
Funcionérios 99545 [ 100.489 | 101.410 ( 101.951| 102.793 | 103385 104.100 | 104.531 (09 (32
Contratados e Estagiarios 12.671 12,614 12.699 12.647 13070 12,939 13013 12.661 05 (30
Clientes - emmihdes

Correntistas Ativos %6| 64| 64| 22| 58| 57| 56| 256 08 31

Contas de Poupanga ) 49,0 50,9 483 477 46,6 48,6 483 452 37 52

Grupo Segurador 453 457 453 442 429 31 24 419 (09 56

- Segurados 394 398 395 384 311 373 36,7 363 (1,0) 6,2

- Participantes de Previdéncia 24 24 24 24 23 23 23 2,2 - 43

.- Glentes Coptalzacdo .. S5 35| SA 3L B8 3S L sAL L

Bradesco Financiamentos * 32 33 34 35 36 37 37 38 30| (1)

1) Carteira de Crédito Expandida: inclui avais e fiancas, cartas de crédito, antecipacado de recebiveis de cartdes de crédito, coobrigacdo em cesséo
de crédito (FIDC e CRI), coobrigacdo em cesséo de crédito rural e operagdes com risco de crédito — carteira comercial, que inclui operacdes de
debéntures e notas promissorias;

2) Inclui proviséo para garantias prestadas, englobando avais, fiangas, cartas de crédito e standby letter of credit, a qual compde o conceito de PDD
“excedente”;

3) Acumulado 12 meses;

4) Para fins comparativos, as agdes foram ajustadas de acordo com as bonificacdes e os desdobramentos;

(5) Na&o considera o efeito da marcagéo a mercado dos Titulos Disponiveis para Venda registrado no Patriménio Liquido;

(6) Lucro Liquido Ajustado Acumulado no ano;

(@) Exclui as provis@es adicionais;

8) Quantidade de ag6es (descontadas as a¢des em tesouraria) x cotacéo de fechamento das agdes ON e PN do ultimo dia do periodo;

9) Conceito definido pelo Bacen;

(10) Créditos em atraso;

(11) Desde outubro de 2013, o célculo do indice de Basileia segue as diretrizes regulatérias das Resolucdes n°s 4.192/13 e 4.193/13 do CMN
(Basileia Ill);

(12) PA (Posto de Atendimento): resultado da consolidacéo do PAB (Posto de Atendimento Bancario), PAA (Posto Avancado de Atendimento) e Postos
de Cambio, conforme Resolugdo CMN n° 4.072/12; e PAE (Posto de Atendimento Eletrdnico em Empresas) — Posto localizado em uma empresa
com atendimento eletrnico;

(13) Inclui pontos comuns entre a Rede Bradesco e a Rede Banco24Horas em: mar/14 — 1.393; dez/13 — 1.549; set/13 — 1.701; jun/13 — 1.804;
mar/13 — 1.914; dez/12 — 1.964; set/12 — 2.039; e jun/12 — 2.059;

(14) Quantidade de clientes Unicos (CNPJs e CPFs);

(15) Referem-se ao 1° e 2° titulares de c/c; e

(16) Quantidade de contas.

Bradesco
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Principais Ratings

Fitch Ratings
Escala Global Escala Nacional
Viabilidade Suporte Moeda Local Moeda Estrangeira Nacional
a- ) Longo Prazo| Curto Prazo Longo Prazo Curto Prazo Longo Prazo | Curto Prazo
A- F1 BBB + F2 AAA (bra) | F1+(bra)
Moody’s Investors Service R&l Inc.
Forga F|nanc,e|.ra/ Pelrf_|| de Risco de Escala Global Escala Nacional Escala Global
Crédito Individual
DS em el Depésito Moeda Local | Depdsito Moeda Estrangeira Moeda Local Rating de Emissor
C-/baal Estrangeira
Longo Prazo Longo Prazo| Curto Prazo | Longo Prazo | Curto Prazo | Longo Prazo | Curto Prazo BEB
Baal Baal P-2 Baa? P-2 Aaa.br BR-1
Standard & Poor's Austin Rating
Escala Global - Rating de Crédito de Emissor Escala Nacional _ Escala Nacional
Moeda Estrangeira Moeda Local Rating de Crédito de Emissor Governanga Corporativa Longo Prazo | Curto Prazo
Longo Prazo | Curto Prazo | Longo Prazo | Curto Prazo| Longo Prazo Curto Prazo brAA+ brAAA brA -1
BBB - A-3 BBB - A-3 brAAA brA - 1

(1) Em margo de 2014, a Standard & Poor's rebaixou o rating do Bradesco, em moeda local e em moeda estrangeira, de modo a
ajustar as notas rating soberano brasileiro, de BBB para BBB-, o nivel mais baixo do grau de investimento. A perspectiva de
rating foi colocada como "estavel”, ou seja, ndo estdo previstos novos rebaixamentos no curto prazo.

Lucro Liquido - Contabil X Lucro Liquido — Ajustado

Apresentamos abaixo um comparativo entre os principais eventos extraordinérios que impactaram o Lucro
Liquido - Contébil nos seguintes periodos:

R$ milhdes
1T14 4713 1T13

Lucro Liguido - Contéabil 3.443 3.079 2919
Eventos Extraordinérios 30 120 24
- Lei n° 12.865/13 (REFIS) - (1.950)
- Registro de Créditos Tributarios - (462)
- Proviséo Técnica - aumento da taxa de juros real - (2.572)
- Realinhamento de Taxas a Mercado - NTNs - 6.117
- Impairment de Ativos ¥ - 739
- Outros @ 50 (41) 40
- Heitos Fiscais (20) (1.711) (16)
Lucro Liquido - Ajustado 3.473 3.199 2.943
ROAE% © 20,3 18,6 193
ROAE (AJUSTADO) % © 20,5 193 195

(1) Refere-se, basicamente, ao impairment de: (i) Titulos e Valores Mobiliarios - Acdes, classificadas em Disponivel para Venda, no valor de
R$ 682 milhdes, decorrente da adequacdo do valor histérico das acBes a seu valor justo; e (i) Outros Ativos, no valor de
R$ 57 milhdes, decorrente da reavaliagdo da expectativa de retorno desses ativos;

(2) No 1T14 e 1T13, inclui provisdes civeis; e no 4T13, inclui, basicamente: (i) despesas com provisdes civeis, no valor de R$ 41 milhdes; e (i)
reversdes de provisdes operacionais, liquidas de constituicdes, no valor de R$ 82 milhdes; e

(3) Anualizado.
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Andlise Resumida do Resultado Ajustado

Com o objetivo de permitir uma melhor
compreensdo, comparabilidade e analise dos
resultados do Bradesco, utilizaremos nas andlises
e comentarios deste Relatério de Analise
Econdbmica e Financeira, a Demonstracdo do
Resultado Ajustado, que é obtida a partir de
ajustes realizados sobre a Demonstragdo do

Resultado Contabil, detalhada no final deste
Press Release, que inclui os ajustes dos eventos
extraordinarios, demonstrados na pagina anterior.
Ressaltamos que, a Demonstracdo do Resultado
Ajustado sera a base utilizada para analise e
comentarios dos capitulos 1 e 2 deste relatorio.

R$ mihdes
Demonstragdo do Resultado - Ajustado
Variagao Variagao
1T14 4T13 1T14x 4T13 1114 1713 1T14x 1T13
Valor % Valor %

Margem Financeira 10.962 11.264 (302) 2,7) 10.962 10.706 256 24

- Juros 10.951 10.986 (35) 03) 10.951 10.509 442 42

- Ndo Juros 11 278 (267) (96,0) 11 197 (186) (94,4)
PDD (2.861) (2.961) 100 (34) (2.861) (3.109) 248 (8,0)
Resultado Bruto da Intermediagéo Financeira 8.101 8.303 (202) (24) 8.101 7.597 504 6,6
Resultlad-o da~s Operagdes de Seguros, Previdéncia 124 1188 5 47 Loa 1155 8 77
e Capitalizag#io ®
Receitas de Prestagdo de Servigos 5.283 5.227 56 11 5.283 4599 684 14,9
Despesas de Pessoal (3.279) (3.465) 186 (5.4) (3.279) (3.059) (220) 7.2
Outras Despesas Administrativas (3.486) (3.848) 362 9,4) (3.486) (3.455) (31) 0,9
Despesas Tributarias (1.114) (1.254) 140 112 (1.114) (1.123) 9 (08
Resultado de Participacéo em Coligadas 52 26 26 100,0 52 3 49
Outras Receitas / (Despesas Operacionais) (1.392) (1.232) (159) 12,9 (1.392) (1.170) (221) 18,9
Resultado Operacional 5410 4,945 465 94 5410 4547 863 19,0
Resultado N&o Operacional (36) (32) 5) 16,1 (36) (38) 2 (5,3)
RICS (L871) (1.696) (175) 103 (L871) (1538) (333) 2,7
Participagdo Minoritaria (30) (19) (12) 579 (30) (28) 2 71
Lucro Liguido - Ajustado 3473 3.199 274 8,6 3473 2.943 530 18,0

(1) Resultado das Operagfes de Seguros, Previdéncia e Capitalizagdo = Prémios Retidos de Seguros, Planos de Previdéncia e
Capitalizagdo - Variagdo das Provisdes Técnicas de Seguros, Previdéncia e Capitalizagdo - Sinistros Retidos - Sorteios e
Resgates de Titulos de Capitalizagdo - Despesas de Comercializagdo de Planos de Seguros, Previdéncia e Capitalizag&o.

Bradesco
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Lucro Liquido - Ajustado e Rentabilidade

O retorno sobre o Patrimbnio Liquido Médio
Ajustado (ROAE) alcangou 20,5% em marco de
2014, melhor nivel dos ultimos 7 trimestres. Este
desempenho foi proporcionado pelo crescimento
do lucro liquido ajustado, que apresentou evolucéo
de 8,6% no comparativo trimestral e 18,0%
comparando-se com o mesmo periodo do ano
anterior. Abaixo, elencamos os principais motivos
gue impactaram o lucro liquido ajustado.

No 1° trimestre de 2014, o lucro liquido ajustado
atingiu R$ 3.473 milhGes, evolugdo de
R$ 274 milhdes, em relacdo ao trimestre anterior,
decorrente, principalmente: (i) das menores
despesas de pessoal e administrativas, reflexo,
basicamente, do controle continuo destas
despesas e da sazonalidade do 4° trimestre, onde
algumas despesas normalmente apresentam
maior evolucdo; (i) das menores despesas
tributarias incidentes sobre receitas operacionais;
(i) das menores despesas com provisdo para
devedores duvidosos, devido a redugdo da
inadimpléncia no trimestre; (iv) do maior resultado
operacional de seguros, previdéncia e
capitalizagéo; e impactado, parcialmente, por: (v)
menores receitas com a margem financeira, devido
a redugdo das receitas com a parcela de “nao
juros”; e (vi) maiores despesas operacionais,
liguidas das outras receitas operacionais.

No comparativo entre o 1° trimestre de 2014 com
0 mesmo periodo do ano anterior, o lucro liquido
ajustado apresentou evolugédo de R$ 530 milhdes,
refletindo, basicamente: (i) maiores receitas de
prestacéo de servicos; (i) menores despesas com
provisdo para devedores duvidosos, devido a
reducdo da inadimpléncia no periodo; (iii) maiores
receitas com a margem financeira, reflexo do
aumento das receitas com a parcela de “juros”; e
compensado por: (iv) maiores despesas
operacionais, liquidas das outras receitas
operacionais; e (v) maiores despesas de pessoal e
administrativas, porém, registrando variagao
abaixo dos indices de inflacdo no periodo,
resultado do continuo esforco das éareas na
reducdo de custos, coordenadas pelo nosso
Comité de Eficiéncia.

O Patrimonio Liquido totalizou R$ 73.326 milhdes
em marc¢o de 2014, apresentando um crescimento
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de 5,6% em relacdo ao mesmo periodo do ano
anterior. O indice de Basileia Il registrou 15,7%,
sendo 11,9% de Capital Nivel I.

20,6% 19,9% 19,2% 19,5% 18,8% 18,4% 18,0% 20,5%

— ——"

R$ milhdes

73.326
70.047  69.442 67033  70:940

66.047 66.028

63.920

Jun12 Set Dez Marl3 Jun Set Dez Marl4

P atrimonio Liquido == ROAE (Lucro Ajustado Acumulado no Ano) (1)

(1) Anualizado.

284 201 3,08

2,70 2,71 2,74 2,77 2,79 M
o—

3.473

R$ milhdes 3.199
2.867 2893 2.978 3.082

2T12 3T 4T 1713 2T 3T 4T 1T14

= Participacéo de Seguros

=== Lucro por A¢&o (R$) (1)

It L_UCTO Liquido Ajustado

(1) Acumulado 12 meses.

1,4% 1,4% 1,4% 1,3% 1,3% 1,3% 1,4% 1,5%
R$ milhdes
879.092 894.467 896.697 907.694 908.139 922229
830.520 856.288 .
Jun12 Set Dez Mar13 Jun Set Dez Mar14

mmm— Ativos Totais iy ROAA (Lucro Acumulado Ajustado)

Os Ativos Totais alcancaram R$ 922.229 milhdes
em marco de 2014, apresentando uma evolugéo
de 3,1% em relacdo a marco de 2013, ocasionada
pelo incremento das operacdes e pelo maior
volume de negdcios. O retorno sobre os Ativos
Médios (ROAA) atingiu 1,5%.
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indice de Eficiéncia Operacional (IEO)

O IEO, acumulado nos 12 meses®, atingiu 41,9%
no 1° trimestre de 2014, apresentando melhora de
0,2 p.p. em comparacdo ao trimestre anterior,
influenciada, principalmente: (i) pelo crescimento
das receitas de presta¢Ges de servicos e margem
de juros; e (ii) pelo rigido controle de nossas
despesas operacionais, que evoluiram abaixo da
inflacdo, resultado do continuo esforco das areas
na reducdo de custos, coordenadas pelo nosso
Comité de Eficiéncia.

No que se refere ao IEO, no conceito “ajustado ao
risco”, o qual reflete o impacto do risco associado
as operacdes de crédito®, este atingiu 51,4%,
melhora de 0,7 p.p. e 1,2 p.p. quando comparado
com o trimestre anterior e 0 mesmo periodo de
2013, respectivamente. Tal melhora foi
influenciada, principalmente, pela redugdo da
despesa com provisdo para devedores duvidosos
nos ultimos 12 meses, reflexo da reducéo do nivel
de inadimpléncia neste periodo, além dos motivos
mencionados acima.

No IEO - trimestral, o indicador passou de 42,5%
no 4° trimestre de 2013 para 40,1% no
1° trimestre de 2014 (o melhor IEO trimestral dos
tltimos 5 anos), originado, principalmente: (i) por
menores despesas administrativas decorrentes,
basicamente: (a) do controle continuo destas
despesas; e (b) pelo efeito sazonal do trimestre
anterior, que afetou, principalmente, as despesas
com propaganda e publicidade; (ii) pela reducédo da
despesa de pessoal, reflexo, basicamente, da
maior concentracao de férias nesse trimestre; e (iii)
pelo crescimento das receitas de prestacdo de
servicos. No comparativo anual, este indicador
apresentou melhora de 0,8 p.p., demonstrando: (i)
o rigido controle de nossas despesas
operacionais, apesar do crescimento organico no
periodo, e do reajuste salarial decorrente da
convencdao coletiva, resultado do continuo esforco
das areas nareducao de custos, coordenadas pelo
nosso Comité de Eficiéncia; e (ii) o crescimento
das receitas de prestacdo de servicos e da
margem de juros.

53,1% 53,1% 52,7% 52,6% 52,6% 52,5%

s g 3 a

424%  421%  g150  415%  4L8%  421%
p— o

52,1%

42,1%

.

51,4%

41,9%

o

42,5% 21%  42.9%

40,8% 4L,7% 40,9%

2T12 3T 4T 1T13 2T 3T

s (ndice de Eficiéncia Operacional - Trimestral

v

42,5%

4T

v

40,1%

1T14

—— indice de Eficiéncia Operacional Ajustado ao Risco - Acumulado 12 meses (2)

——¢— indice de Eficiéncia Operacional - Acumulado 12 meses (1)

(1) IEO = (Despesas de Pessoal — PLR + Despesas Administrativas) / (Margem Financeira + Rec. Prestagdo de Servicos + Resultado de Seguros + Res. Participacdes em Coligadas + Outras Receitas

Operacionais — Outras Despesas Operacionais). Caso considerassemos a relagéo entre (i) os custos administrativos totais (Despesas de Pessoal + Di

Admini: ivas + Outras Despesas Operacionais

+ Despesas Tributarias ndo vinculadas & geracéo de receitas + Despesas com Comercializagdo de Seguros) e (i) a geracdo de receitas liquidas dos impostos vinculados (sem considerar as Despesas com

Sinistros e Comercializagdo do ramo Segurador), nosso IEO acumulado nos 12 meses no 1° trimestre de 2014, seria de 45,0%; e

(2) Considera a inclusdo da despesa de PDD, ajustada pelos descontos concedidos, pela recuperacéo de crédito e pelo resultado com alienagdo de bens nao de uso, entre outros.

Bradesco
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Margem Financeira

11,4%

0 _-m
10,1% l_O._'Gf___—' 10,4%
m—————— Y
94%  _ === 95% _we=
8,9% me-- 5 k-
N -
7,6% I 7'53/0\\ ) 75%_ ==
- ~ ‘a

7,5%

R$ milhGes ’ 7.1%

11.034 10.955
516

2T12 1T13

b N@0 JUr0Ss

e JUros

v v
9 0
7.0% 7,1% 7,1%

11.264
10.729 6 10.962

1T14

e Taxa Média da Margem de Juros = (Margem Financeira de Juros/(Ativos Médios - Operagdes Compromissadas - Ativo Permanente)) Anualizada

= =@ =« Taxa pré BM&F (1 ano)

= = A~ = « Selic média (anualizada)

No comparativo entre o 1° trimestre de 2014 e o
4° trimestre de 2013, a variagdo negativa de
R$ 302 milh&es foi decorrente, principalmente, do
menor resultado obtido com a margem de “nao
juros”, no valor de R$ 267 milhdes, relativos,
basicamente, a atividade de “Seguros”.
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No comparativo anual, a margem financeira
apresentou evolucdo de R$ 256 milhdes em
relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, reflexo:
(i) do crescimento no resultado das opera¢fes que
rendem “juros”, no valor de R$ 442 milhdes,
decorrente do incremento no volume de negécios,
com destaque para “Crédito” e “Captagdes”; e
compensada: (ii) pelo menor resultado obtido com
a margem de “ndo juros”, no valor de
R$ 186 milhdes, em fun¢do dos menores ganhos
com a arbitragem de mercados.
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Margem Financeira de Juros — Taxas Médias Anualizadas

R$ milhdes
1T14 4T13
Juros Saldo Médio Taxa Média Juros Saldo Médio Taxa Média
Créditos 7.711 335.187 9,9% 7.850 326.997 10,0%
Captacdes 1.415 374.507 1,6% 1.401 352.160 1,6%
Seguros 964 136.692 2,9% 965 136.000 2,9%
TVMOutros 861 345.490 1,0% 770 316.691 1,0%
Margem Financeira 10.951 | - | 7,1%]| 10.986 | - 7,1%
1T14 1T13
Juros Saldo Médio Taxa Média Juros Saldo Médio Taxa Média
Créditos 7.711 335.187 9,9% 7.414 298.495 10,3%
Captagoes 1.415 374.507 1,6% 949 326.424 1,2%
Seguros 964 136.692 2,9% 933 125.791 3,0%
TVMOutros 861 345.490 1,0% 1.213 303.865 1,6%
Margem Financeira 10.951 | - | 7,1%]| 10509 | - 7,2%

A taxa anualizada da margem financeira de “juros” atingiu 7,1% no 1° trimestre de 2014, mantendo-se estavel
em relacdo ao trimestre anterior.

Bradesco
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Carteira de Crédito Expandida®

Em marco de 2014, a carteira de crédito expandida
do Bradesco totalizou R$ 432,3 bilhdes. O
aumento de 1,2% no trimestre foi reflexo da
evolucao de: (i) 1,6% nas Grandes Empresas; e (ii)
1,5% nas Pessoas Fisicas.

Nos Ultimos doze meses, a evolucdo dessa
carteira foi de 10,4%, sendo: (i) 12,0% nas
Grandes Empresas; (i) 11,5% nas Pessoas
Fisicas; e (iii) 6,6% nas Micros, Pequenas e
Médias Empresas.

Para a Pessoa Juridica, os produtos que
apresentaram maior crescimento nos Ultimos doze
meses foram: (i) financiamento imobiliario — plano
empresario; e (ii) operagBes no exterior. Ja para a
Pessoa Fisica, os principais destaques foram: (i)
financiamento imobiliario; e (ii) crédito pessoal
consignado.

A 10,4%

12 meses

A1,2%
Trimestre
R$ bilhdes 1126 427,3 432,3

4025
3855 3917 v

365,0
v

Junl2 Set Dez Marl3 Jun Set Dez Marl4

mMicro, Pequenas e Médias Empresas wGrandes Empresas m Pessoas Fisicas

Obs.: A partir de janeiro de 2014, em funcdo da migracdo dos
clientes — pessoa juridica entre os segmentos, reclassificamos as
informag@es dos periodos anteriores.

(1) Inclui avais, fiancas, cartas de crédito, antecipacédo de recebiveis de cartdo de crédito, debéntures, notas promissoérias, cessdes para fundos de
investimentos em direitos creditérios e certificados de recebiveis imobiliarios e crédito rural.

Para mais informacdes, consultar o Capitulo 2 deste Relatério.

Provisdo para Devedores Duvidosos ¥

No 1° trimestre de 2014, a despesa de provisdo
para devedores duvidosos atingiu
R$ 2.861 milh&es, registrando queda de 3,4% em
relacéo ao trimestre anterior, mesmo considerando
a evolugcdo de 1,6% da carteira de crédito —
conceito Bacen, reflexo da redugcédo do nivel de
inadimpléncia no trimestre. Vale ressaltar que,
essa reducdo no trimestre, torna-se relevante se
considerarmos a existéncia da sazonalidade de
concentracdo de pagamentos de impostos e
tributos e de despesas relacionadas ao inicio do
ano, que tendem a impactar, negativamente, a
capacidade de pagamentos de nossos clientes.

No comparativo anual, esta despesa apresentou
reducdo de 8,0%, mesmo considerando o
crescimento de 10,2% das operacfes de crédito —
conceito Bacen, resultado da reducao do nivel de
inadimpléncia nos Ultimos 12 meses.

Cabe destacar que, tal resultado, tanto no trimestre
como no periodo, reflete a consisténcia da politica
e dos processos de concessdo de crédito, da
qualidade das garantias obtidas, bem como do
aprimoramento do processo de recuperacdo de
crédito.

7,4% 7,4% 7,3% 7.2%

0% 6% 67%  gsu

R$ milhdes

3.407
3.303 3.210

3.109 3.094

2.881 2.961 2.861

2T12 3T 4T 1713 2T 3T 4T 1T14

s PDD (Despesa) el PDD(1)/ Operagéo de Crédito (%)

(1) Inclui provisdo para garantias prestadas, englobando avais, fiangas, cartas de crédito e standby letter of credit, a qual compde o conceito de PDD

“excedente”.

Para mais informacdes, consultar o Capitulo 2 deste Relatério.

Relatério de Analise Econémica e Financeira — Marco de 2014
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indice de Inadimpléncia > 90 dias®

O indice de inadimpléncia total, compreendendo o
saldo das operac¢des com atrasos superiores a 90
dias, apresentou reducao tanto no trimestre quanto
nos Ultimos doze meses. Essa reducdo foi
influenciada, principalmente: (i) pela mudanca do
mix da carteira, com destaque para o crescimento
dos produtos “crédito pessoal consignado” e

“financiamento imobiliario”; (i) pelo aprimoramento
continuo dos modelos e sistemas de concessao de
crédito; e (iii) pelo aperfeicoamento dos modelos
internos de acompanhamento de risco de crédito.
Destacamos ainda, no periodo, a reducao continua
apresentada pelo indicador da Pessoa Fisica.

Em %
6,2 6,2
i 4
45 4.6
41 42
4,2
41 41 4,0
3,7 3 6
’ 35 3,4
0,8
0,6
0.4 03 03 0.2 03 0.4
Junl2 Set Dez Marl3 Jun Set Dez Marl4

=——t— Pessoa Fisica =——#— Micro, Peq. e Médias ——@l— Total —@— Grandes Empresas

(1) Conceito definido pelo Bacen.

Obs.: A partir de janeiro de 2014, em funcédo da migracdo dos clientes — pessoa juridica entre os segmentos, reclassificamos as informacdes dos

periodos anteriores.

Bradesco
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indices de Cobertura

O Bradesco acompanha a evolugao de sua carteira
de crédito, bem como 0 seu respectivo risco,
utilizando internamente o conceito de carteira
expandida.

Além da provisdo para devedores duvidosos
(PDD), requerida pelo Bacen, o Bradesco possui
PDD excedente para suportar eventuais situacdes
de estresse, bem como outras
operagdes/compromissos com risco de crédito.

O grafico a seguir apresenta o comportamento do
indice de cobertura da Provisdo para Devedores
Duvidosos, em relagdo aos créditos com atrasos
superiores a 60 e 90 dias. Em margo de 2014,
estes indices apresentaram niveis confortaveis,
atingindo 153,7% e 193,8%, respectivamente.

A reducdo no indice de Cobertura Acima de 60
dias, no trimestre, esta relacionada a efeitos
sazonais.

188,6% 190,3% 192,3% 193,8%
,6% ,3%
177,4% 179,0% 178,2% 179,4% N N N
’ 4 & & \ 4 v
Y - B —
144A 0% 4% 14;3% 146,0% 153,5% 15.8% e 1T
,U70 ,8% ’ ,U70
R$ milhGes
20682 20.915 21.299 21.359 21.455 21.476 21.687 21407
14.447
14.365 13.651 13.928
11.662 11.684 11.275 11.048
Junl2 Set Dez Marl3 Jun Set Dez Marl4

mmmmm Provisdo Total (1)
=== Carteira de Créditos Vencidos Acima de 90 dias (3)
indice de Cobertura Acima de 60 dias (1/2)

s Carteira de Créditos Vencidos Acima de 60 dias (2)

——¢— indice de Cobertura Acima de 90 dias (1/3)

(1) Inclui provisdo para garantias prestadas, englobando avais, fiancas, cartas de crédito e standby letter of credit, a qual compde o conceito de PDD

“excedente”.
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Resultado das Operac¢des de Seguros, Previdéncia e Capitalizagao

O Lucro Liquido do 1° trimestre de 2014 totalizou
R$ 1,040 bilhdo (R$ 1,001 bilhdo no 4° trimestre de
2013), com uma evolucéo de 3,9% em relacédo ao
trimestre anterior, e apresentando um retorno
anualizado sobre o Patriménio Liquido Ajustado de

No comparativo entre o 1° trimestre de 2014 e o
mesmo periodo do ano anterior, o Lucro Liquido
apresentou crescimento de 11,8%.

26,0%.
85,0 86,5 86,6 86,0 85,5 86,9 86,1 86,4
< <9
4,3 5,0 4,2 4,3 4,1 4,9 4,3 4,7
R ilho
$ milhdes ool 1.040
964 :
881 930 931 878
837
2T12 3T 4T 1T13 2T 3T 4T 1T14

s | ucro Liquido

(1) Excluindo as provisdes adicionais.

—o— [ndice Combinado (1)

=== Eficiéncia Administrativa

R$ mihdes (exceto quando indicado)

4 | 4m3 | stz | ors | s | a2 | stz | o2 Variago %
1T14 x 4T13] 1T14x 1713

Lucro Liquido 1.040 1.001 878 931 930 964 837 881 39 11,8
Prémos Enidos de Seguros, Contribigdo de 11450 | 14492| 11089| 13238| 10953| 13216| 10104| 11570 (2L0) 45
Previdéncia e Receitas de Capitalizagdo
Provisdes Técnicas 137.751 | 136229 | 133554 | 131819 127.367| 124217 | 117.807| 111.789 11 8,2
Ativos Financeiros 147.725 | 146.064 | 143423 | 141.984 [ 141535| 141540 | 133738 | 128526 11 44
indice de Sinistralidade (%) 70,1 711 72,7 71,1 69,6 70,5 70,4 713 (1,0) p.p. 05p.p.
indice Combinado (%) 86,4 86,1 86,9 85,5 86,0 86,6 86,5 85,0 0,3p.p. 04pp.
Segurados / Participantes e Clientes (milhares) 45260 | 45675 | 45292 44215 42941 43.065| 42363 41.898 09) 54
Funcionarios (unidade) 7265| 7383 | 7462 7493| 7510| 7554 7545|  7.478 (16) (33)
Market Share de Prémios Emitidos de Seguros,
Contribuicao de Previdéncia e Receitas de ND 242 238 24,0 224 248 243 248
Capitalizagéo (%) ¥

(1) No 4T13, considera os Ultimos dados disponibilizados pela Susep (novembro/13).

ND — Né&o disponivel.

Obs.: Para comparabilidade entre os indices nos periodos acima demonstrados, desconsideramos do célculo os efeitos extraordinarios.

Bradesco
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Em fungéo da concentragdo das contribuicbes de
previdéncia privada, que ocorrem historicamente
no dltimo trimestre do exercicio, o faturamento néo
apresentou a mesma performance, quando
comparamos com o 4° trimestre de 2013.

O lucro liquido do 1° trimestre de 2014 foi 3,9%
superior ao resultado apurado no trimestre
anterior, decorrente, basicamente: (i) da reducédo
de 1,0 p.p. na sinistralidade; (ii) da melhora no
resultado patrimonial; e (iii) da queda nas
despesas administrativas, mesmo considerando o
acordo coletivo da categoria, em janeiro de 2014.

A producéo, em relacdo ao mesmo periodo do ano
anterior, apresentou crescimento de 4,5%,
influenciado pelos produtos de “Saude”,
“Capitalizagdo” e  “Auto/RE/Demais”, que
apresentaram crescimento de 23,3%, 22,6% e
22,0%, respectivamente.

Relatério de Andlise Econdmica e Financeira — Marco de 2014

O lucro liquido do 1° trimestre de 2014 foi 11,8%
superior ao resultado apurado no mesmo periodo
do ano anterior, em funcao: (i) do crescimento no
faturamento de 4,5%; (ii) da melhora no resultado
patrimonial e financeiro; e (iii) da manutencéo do
indice de sinistralidade.

O Grupo Bradesco Seguros mantém os niveis de
capital em compliance com o0s requerimentos
regulatérios e adequados para fazer face aos
padrdes mundiais (Solvency Il), apresentando uma
alavancagem de 2,6 vezes o seu patrimonio
liquido.
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Receitas de Prestacdo de Servigos

No 1° trimestre de 2014, as receitas de prestacdo
de servicos totalizaram R$ 5.283 milhdes,
apresentando crescimento de R$ 56 milhfes em
relacdo ao trimestre anterior, decorrente, em
grande parte, do excelente desempenho das
receitas de underwriting / assessoria financeira,
ocorridas neste trimestre.

No comparativo entre o 1° trimestre de 2014 e o
mesmo periodo do ano anterior, 0 incremento de
R$ 684 milhdes, ou 14,9%, foi proporcionado,
principalmente, pelo crescimento da nossa base
de clientes, aliada ao aumento do volume de
operacdes, 0s quais sdo decorrentes de continuos
investimentos nos canais de atendimento e em
tecnologia. Cabe destacar, no periodo, as receitas
gue mais contribuiram com este resultado: (i) a boa
performance do segmento de cartdes de crédito,
resultado do aumento: (a) da quantidade de
cartdes, (b) do faturamento, e (c) das transactes
realizadas; (ii) o crescimento das receitas de conta
corrente, ocasionado pelo incremento dos
negoécios e da base de clientes correntistas, que
apresentou uma evolu¢do liquida de 760 mil

clientes correntistas ativos no periodo; (i) os
maiores ganhos com operacfes no mercado de
capitais (underwriting / assessoria financeira); (iv)
as maiores receitas com operagfes de crédito,
decorrentes do aumento do volume das operacdes
contratadas e das operacdes de avais e fiangcas no
periodo; e crescimento das receitas com: (v)
cobranca; e (vi) administracao de consorcios.

R$ milhdes 26.2 26,4 26,4 26,6

25,6 25,6 25,7 25,8
5.283

4.983 4.977

5.227

2T12 3T 4T 1713 2T 3T AT 1714

s Receita de Prestagéo de Servicos === Clientes Correntistas Ativos - milhdes
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Despesas de Pessoal

No 1° trimestre de 2014, a reducdo de
R$ 186 milhdes em relacdo ao trimestre anterior é
composta pelas variacdes nas parcelas:

e ‘“estrutural” — reducdo de R$ 86 milhdes,
devido, substancialmente, a maior
concentracao de férias, caracteristica do
1° trimestre de cada ano; e

e “ndo  estrutural” - reducdo de
R$ 100 milhdes, relacionada, em grande
parte, as menores despesas relativas: (i) a
provisdo para processos trabalhistas; (ii)
treinamento; e (iii) a participagdo nos
lucros e resultados dos administradores e
colaboradores (PLR).

No comparativo entre o 1° trimestre de 2014 e o
mesmo periodo do ano anterior, 0 acréscimo de
R$ 220 milh&es é justificado, principalmente:

e pelo valor de R$ 156 milhdes na parcela
“estrutural”’, relacionado ao incremento
das despesas com proventos, encargos
sociais e beneficios, impactadas pelo
aumento dos niveis salariais, conforme
convencdes coletivas; e

Obs.: Estrutural = Proventos + Encargos Sociais + Beneficios + Previdéncia.

e pela parcela “nado estrutural”’, no valor de
R$ 64 mihdes, que decorreu,
basicamente, das maiores despesas com:
(i) participacéo nos lucros e resultados dos
administradores e colaboradores (PLR); e
(ii) proviséo para processos trabalhistas.

104.531  104.100  103.385 102793 101.951  101.410 100.489
X . 99.545

R$ milhdes

3346 5485

3047 3119
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e Estrutural It N&O Estrutural Funcionarios

Na&o Estrutural = Participagdo nos Lucros e Resultados (PLR) + Treinamento + Proviséo Trabalhista + Custo com rescisdes.
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Analise Resumida do Resultado Ajustado

Despesas Administrativas

Apesar do incremento das despesas com (i) a
ampliacdo de 3.792 Pontos de Atendimento no
periodo, com destaque para o Bradesco Expresso,
totalizando 73.320 Pontos de Atendimento em 31
de marco de 2014 e (ii) o aumento do volume de
negocios e servicos no periodo, as despesas
administrativas evoluiram apenas 0,9%, no
comparativo com o mesmo periodo do ano
anterior, resultado da busca continua da reducéo
de custos, coordenada pelo nosso Comité de
Eficiéncia. Destaca-se que, nos ultimos 12 meses,
os indices de inflacdo, IPCA e IGP-M, atingiram
6,2% e 7,3%, respectivamente.

No 1° trimestre de 2014, a reducédo de 9,4% nas
despesas administrativas em rela¢éo ao trimestre
anterior, deveu-se, basicamente, as menores
despesas com: (i) servicos de terceiros; (ii)
processamento de dados; e (iii) manutencdo e
conservacgédo de bens, impactadas, principalmente,
pelo efeito sazonal do aumento de transacdes e

servicos concentrados no 4° trimestre; e (iv)
propaganda e publicidade, devido ao reforco de
investimentos para acdes de sustentacdo de
posicionamento institucional e suporte para oferta
de produtos de crédito realizadas no final do ano
de 2013.

R$ milhGes
70820 TL724 72736 73320

69.528
67.225 68.917
65.370

3.755 3.848

3.631
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Despesas Admini Pontos de Atendimento - unidades

Outras Receitas e Despesas Operacionais

No 1° trimestre de 2014, as outras despesas
operacionais, liquidas de outras receitas
operacionais, totalizaram R$ 1.391 milhdes,
aumento de R$ 159 milhbes em relacdo ao
trimestre anterior, e R$ 221 milhdes em relacéo ao
1° trimestre de 2013, reflexo, basicamente, das
maiores despesas com constituicdo de provisdes
operacionais, principalmente, despesas com: (i)
contingéncias passivas; e (i) provisdo do
programa de fidelidade do produto “Cartdo de
Crédito”.

R$ milhdes

(1.391)

(1.232)

@170 147 G199

(1.130)
(.03s)  (1.054)
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Analise Resumida do Resultado Ajustado

Imposto de Renda e Contribui¢c&o Social

A despesa com imposto de renda e contribuicdo
social apresentou elevacao de 10,3% em relacao R$ milhges
ao trimestre anterior, e 21,7% no comparativo 1871

1.696

anual, reflexo, em grande parte, do aumento do 1ss3 0

1.538

resultado tributavel.

No 1° trimestre de 2014, a aliquota de IR/CS
atingiu  34,8%, permanecendo praticamente
estavel em relacéo ao trimestre anterior.

2T12 3T 4T 1713 2T 3T 4T iT14

Resultado ndo Realizado

No 1° trimestre de 2014, o resultado ndo realizado

atingiu R$ 14.978 mihdes, apresentando REMINGES g0
crescimento de R$ 1.110 milh6es em relagdo ao
trimestre anterior. Tal variacdo decorreu,
principalmente, pela valorizagéo dos
investimentos, com destaque para as a¢bes da
Cielo, que valorizaram 12,2% no trimestre.

Jun12 Set Dez Mar13 Jun Set Dez Marl4
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Cenéario Econdmico

O primeiro trimestre de 2014 foi caracterizado por
dois momentos distintos no cenario global. Até
fevereiro, prevaleceram incertezas em relagéo ao
crescimento das principais economias e a
intensificacdo da volatilidade financeira em
mercados emergentes. A partir de margo,
observou-se um quadro melhor, com retomada de
fluxos para os paises emergentes.

Nos EUA, as surpresas negativas com diversos
indicadores de atividade econdmica estiveram
associadas ao clima atipicamente adverso dos
dltimos  meses. Recentemente, com o
encerramento do inverno, a maior parte dos
indicadores comecou a apontar para um cenario
de melhora, dissipando parte dos temores vigentes
no inicio do ano. O Federal Reserve iniciou em
janeiro o processo de reducdo do ritmo de
estimulos monetarios, mas tem sinalizado para
uma normalizagdo bastante gradual da sua taxa
referencial de juros. Na China, os sinais de
desaceleracdo econdmica e noticias de problemas
corporativos estiveram no centro das atengdes,
intensificando os temores de uma desaceleragéo
abrupta, em um contexto de preocupac¢des com o
sistema financeiro local. Contudo, o governo local
apontou uma meta de expanséo de 7,5% para este
ano e, em abril, anunciou a adocéo de estimulos,
sinalizando um processo de reducédo do ritmo de
crescimento que, a priori, tende a ser suavizado,
ou seja, sem pouso for¢ado.

No mercado de commodities, fatores temporarios,
principalmente climaticos e geopoliticos, tém
gerado pressdes altistas sobre os precos, com
excecoes relevantes para o Brasil, como é o caso
do minério de ferro. Olhando para frente, o cenério
de elevacéo gradual das taxas longas de juros nos
EUA, de desaceleracdo da demanda chinesa e de
robusta ampliacdo da oferta em alguns segmentos
tende a impor um viés baixista para as cotacdes
dos bens primarios. Esse quadro, a0 mesmo
tempo, aumenta os desafios ao gerenciamento da
politica macroecondmica das na¢des emergentes,
gue devem se adaptar a um novo padrdo de
financiamento global dos fluxos de capitais.

O mesmo cenario global de desafios também gera
oportunidades valiosas, principalmente, para os
paises que adotarem acdes efetivas de
diferenciacdo econbmica e institucional. Nesse
sentido, o reforco do compromisso fiscal e a
continuidade do combate a inflagdo no Brasil
devem ser avaliados positivamente, pois
contribuem para que o crescimento econdmico
seja maior e mais sustentavel no futuro. Com
efeito, medidas que mantenham a volatilidade
macroeconémica em patamares baixos devem ser
vistas como valores em si por toda a sociedade.

Os investimentos produtivos tendem a ter um
papel cada vez mais relevante na composicao do
crescimento nos préximos anos, favorecidos pelos
frutos do recente programa de concessdes na area
de infraestrutura, pelas oportunidades da
exploracdo do pré-sal e pelos eventos esportivos
de grande porte. Ao mesmo tempo, a continua
busca pela exceléncia na educagao constitui outra
frente de batalha para o Pais avan¢car em termos
de competitividade. Nunca é demais lembrar que,
no longo prazo, a principal fonte de crescimento
econdmico é a produtividade.

O Bradesco mantém uma visdo positiva em
relagdo ao Pais, vislumbrando perspectivas
favoraveis nos segmentos em que atua. O volume
de crédito cresce a taxas sustentaveis e
compativeis ao risco, enquanto a inadimpléncia de
pessoa fisica continua recuando e a de pessoa
juridica esta controlada. Diante do intenso e
continuo processo de mobilidade social dos
Ultimos anos, que segue em curso, o0 cenario para
0s setores bancério e de seguros no Brasil
continua bastante promissor.

Bradesco
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Principais Indicadores Econdmicos

Principais Indicadores (%) 1714 4T13 3713 2T13 1713 4T12 3T12 2T12
CDI 2,40 231 2,12 1,79 1,61 1,70 191 2,09
lovespa (2,12) (1,59) 10,29 (15,78) (7,55) 3,00 8,87 (15,74)
Délar Comercial (3,40) 5,05 0,65 10,02 (1,45) 0,64 0,46 10,93
IGP- M 2,55 1,75 1,92 0,90 0,85 0,68 379 2,56
IPCA - IBGE 2,18 2,04 0,62 1,18 1,94 1,99 142 1,08
TILP 1,24 1,24 1,24 1,24 1,24 1,36 1,36 1,48
TR 0,19 0,16 0,03 - - - 0,03 0,07
Poupanca (regra antiga) “ 1,70 1,67 1,54 1,51 1,51 1,51 1,53 1,58
Poupanca (nova regra) 1,70 1,67 1,47 1,30 1,25 1,26 1,40
Dias Uteis (quantidade) 61 64 66 63 60 62 64 62

Indicadores (Valor de Fechamento) Mar14 Dez13 Setl13 Junl3 Mar13 Dez12 Setl12 Juni2

Délar Comercial Venda - (R$) 22630 | 23426 | 22300 22156 20138 2,0435| 20306 | 20213
Euro - (R$) 31175| 3,2265| 30181 28827 | 25853| 26954 | 26109 | 25606
Risco Pais (Pontos) 228 224 236 237 189 142 166 208
Selic - Taxa Bésica Copom (% a. a.) 10,75 10,00 9,00 8,00 7,25 7,25 7,50 8,50
Taxa Pré BM&F 1 ano (% a. a.) 11,38 10,57 10,07 9,39 7,92 7,14 7,48 757

(1) Sobre a nova regra de remuneracdo de poupanca, foi definido que: (i) depésitos existentes até 03.05.12 continuardo a ser
remunerados pela TR + juros de 6,17% a.a.; e (ii) para os depésitos efetuados a partir de 04.05.12, serdo remunerados com as
seguintes regras: (a) caso a taxa Selic for maior que 8,5% a.a., serd mantida a remuneragdo de TR + juros de 6,17% a.a.; e (b)
quando a taxa Selic for igual ou inferior a 8,5% a.a., a remuneragao serd de 70% da taxa Selic + TR.

Projecfes até 2016

Em % 2014 2015 2016
Dolar Comercial (final) - R$ 2,40 2,45 2,53
IPCA 6,30 6,00 5,00
IGP- M 6,40 6,00 5,00
Selic (final) 11,00 12,00 10,00
PIB 2,10 2,50 3,50

Relatério de Andlise Econdmica e Financeira — Marco de 2014
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Guidance

Perspectivas do Bradesco para 2014

Este guidance contém declarac@es prospectivas, as quais estdo sujeitas a riscos e incertezas, pois foram
baseadas em expectativas e premissas da Administracdo e em informacdes disponiveis no mercado até a
presente data.

Carteirade Crédito @ 10a14 %
Pessoas Fisicas 11a15%
Pessoas Juridicas 9al13%

Margem Financeira de Juros 6al1l0%

Prestagdo de Servigos 9a13%

Despesas Operacionais @ 3a6%

Prémios de Seguros 9a12%

(1) Carteira de Crédito Expandida; e

(2) Despesas Administrativas e de Pessoal.

Bradesco
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Demonstracdo do Resultado — Contébil x Gerencial x Ajustado

Composicao Analitica da Demonstracdo do Resultado Contébil x Gerencial x Ajustado

1° Trimestre de 2014

R$ mihdes
1T14
Reclassificagfes
DRE Hedge DRE Eventos DRE

Contaébil Q) @ ©) 4 ) (6) Fiscal ® | Gerencial |Extraordinarios © | Ajustada
Margem Financeira 12.770 (332) 64 (113) (804) - - (623) 10.962 - 10.962
PDD (3.251) - - - 496 (106) - - (2.861) - (2.861)
Resultado Bruto da Intermediacao 9.519 (332) 64 (113) (308) (106) - (623) 8.101 - 8.101
Resultado das Operacdes de Seguros, Previdéncia e Capitalizagao © 1.244 - - - - - - - 1.244 - 1.244
Receitas de Prestacdo de Servicos 5.190 - - - - - 93 - 5.283 - 5.283
Despesas de Pessoal (3.279) - - - - - - - (3.279) - (3.279)
Outras Despesas Administrativas (3.515) - - - - - 29 - (3.486) - (3.486)
Despesas Tributérias (1.147) - - - (12) - - 39 (1.114) - (1.114)
Resultado de Participagéo em Coligadas 52 - - - - - - - 52 - 52
Outras Receitas / Despesas Operacionais (2.052) 332 (64) 113 320 38 (122) - (1.441) 50 (1.391)
Resultado Operacional 6.018 - - - - (73) - (584) 5.360 50 5.410
Resultado N&o Operacional (109) - - - - 73 - - (36) - (36)
IRICS e Participagéo Minoritaria (2.465) - - - - - - 584 (1.881) (20) (1.901)
Lucro Liquido 3.443 = = = = = = = 3.443 30 3.473

(1) As Despesas com Comisséo na Colocacéo de Financiamentos e Empréstimos foram reclassificadas da rubrica “Outras Despesas Operacionais” para a rubrica “Margem Financeira”;

(2) As Receitas/Despesas Financeiras, oriundas do Segmento Segurador, foram reclassificadas da rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais” para a rubrica “Margem Financeira”;

(3) As Receitas/Despesas Financeiras, oriundas do Segmento Financeiro, foram reclassificadas da rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais” para a rubrica “Margem Financeira”;

(4) As Receitas de Recuperagéo de Créditos, classificadas na rubrica “Margem Financeira”; as Despesas com Descontos Concedidos, classificadas na rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais”; as Despesas com Write-
off das Operagdes de Arrendamento Mercantil, classificadas na rubrica “Margem Financeira”, foram reclassificadas para a rubrica “Despesas com PDD — Provisdo para Créditos de Liquidacdo Duvidosa”; as Despesas com
Impostos, classificadas em “Outras Despesas Operacionais”, foram reclassificadas para a rubrica “Despesas Tributarias”; e as Despesas com Proviséo de Garantias Prestadas, classificadas em “Outras Despesas Operacionais”,
foram reclassificadas para a rubrica “Despesas com PDD — Provisao para Créditos de Liquidacéo Duvidosa”;

(5) As Perdas/Ganhos com Alienacédo de Bens N&o de Uso — BNDU/Investimentos, classificadas na rubrica “Resultado Ndo Operacional”, foram reclassificadas para as rubricas “Despesas com PDD — Proviséo para Créditos de
Liquidagéo Duvidosa” / “Outras Receitas/Despesas Operacionais”;

(6) As Receitas com Comissoes e Tarifas de Emisséo de Cartdo, Comissdes de Prémios de Seguros, e Receitas com Emissdo de Apdlices, classificadas na rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais”, foram reclassificadas
para a rubrica “Receitas de Prestacdo de Servigos”; e as Despesas com Intercambio de Operacdes com Cartdes de Crédito, classificadas na rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais”, foram reclassificadas para a
rubrica “Outras Despesas Administrativas”;

(7) Resultado parcial dos Derivativos utilizados para efeito de hedge de investimento no Exterior que, em termos de Lucro Liquido, simplesmente anula o efeito fiscal e tributario (IR/CS e PIS/Cofins) dessa estratégia de hedge;

(8) Para mais informagdes, vide pagina 08 deste capitulo; e

(9) Resultado das Operag6es de Seguros, Previdéncia e Capitalizacdo = Prémios Retidos de Seguros, Planos de Previdéncia e Capitalizagdo - Variagao das Provisdes Técnicas de Seguros, Previdéncia e Capitalizagao - Sinistros

Retidos - Sorteios e Resgates de Titulos de Capitalizagdo - Despesas de Comercializagdo de Planos de Seguros, Previdéncia e Capitalizagéo.
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Demonstracdo do Resultado — Contabil x Gerencial x Ajustado

Composicao Analitica da Demonstracdo do Resultado Contéabil x Gerencial x Ajustado

4° Trimestre de 2013

R$ milhdes
4713
Reclassificagdes
DRE Hedge DRE Eventos DRE

Contébil @) ¥) ®) @) ©) 6) Fiscal® | Gerencial |Extraordinarios ®| Ajustada

Margem Financeira 4791 (348) (50) 69 (871) 35 - 932 4,558 6.706 11.264
PDD (3.137) - - - 309 (133) - - (2.961) - (2.961)
Resultado Bruto da Intermediacéo 1.654 (348) (50) 69 (562) (98) - 932 1.597 6.706 8.303
Resultado das Operagdes de Seguros, Previdéncia e Capitalizagdo © 4.173 - - - - - - - 4.173 (2.985) 1.188
Receitas de Prestacao de Servigos 5.157 - - - - - 70 - 5.227 - 5.227
Despesas de Pessoal (3.465) - - - - - - - (3.465) - (3.465)
Outras Despesas Administrativas (3.931) - - - - - 83 - (3.848) - (3.848)
Despesas Tributarias (1.096) - - - (16) - - (102) (1.213) (40) (1.254)
Resultado de Participacéo em Coligadas 26 - - - - - - - 26 - 26
Outras Receitas / Despesas Operacionais (534) 348 50 (69) 578 18 (153) - 238 (1.468) (1.232)
Resultado Operacional 1.982 - - - - (80) - 831 2.733 2.213 4.945
Resultado Nao Operacional (156) - - - - 80 - - (76) 45 (32)
IR/CS e Participag&o Minoritaria 1.253 - - - - - - (831) 422 (2.138) (1.715)
Lucro Liquido 3.079 - - - - - - - 3.079 120 3.199

(1) As Despesas com Comissdo na Colocagéo de Financiamentos e Empréstimos foram reclassificadas da rubrica “Outras Despesas Operacionais” para a rubrica “Margem Financeira”;

(2) As Receitas/Despesas Financeiras, oriundas do Segmento Segurador, foram reclassificadas da rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais” para a rubrica “Margem Financeira”;

(3) As Receitas/Despesas Financeiras, oriundas do Segmento Financeiro, foram reclassificadas da rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais” para a rubrica “Margem Financeira”;

(4) As Receitas de Recuperagdo de Créditos, classificadas na rubrica “Margem Financeira”; as Despesas com Descontos Concedidos, classificadas na rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais”; as Despesas com Write-
off das Operagdes de Arrendamento Mercantil, classificadas na rubrica “Margem Financeira”, foram reclassificadas para a rubrica “Despesas com PDD — Provisdo para Créditos de Liquidagdo Duvidosa”; as Despesas com
Impostos, classificadas em “Outras Despesas Operacionais”, foram reclassificadas para a rubrica “Despesas Tributarias”; e as Despesas com Provisdo de Garantias Prestadas, classificadas em “Outras Despesas Operacionais”,
foram reclassificadas para a rubrica “Despesas com PDD — Provisao para Créditos de Liquidacdo Duvidosa”;

(5) As Perdas/Ganhos com Alienacédo de Bens N&o de Uso — BNDU/Investimentos, classificadas na rubrica “Resultado Ndo Operacional”, foram reclassificadas para as rubricas “Despesas com PDD — Proviséo para Créditos de
Liquidagdo Duvidosa” / “Outras Receitas/Despesas Operacionais” / “Margem Financeira”;

(6) As Receitas com Comissdes e Tarifas de Emisséo de Cartdo, Comissdes de Prémios de Seguros, e Receitas com Emissdo de Apdlices, classificadas na rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais”, foram reclassificadas
para a rubrica “Receitas de Prestagdo de Servigos”; e as Despesas com Intercambio de Operagdes com Cartdes de Crédito, classificadas na rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais”, foram reclassificadas para a
rubrica “Outras Despesas Administrativas”;

(7) Resultado parcial dos Derivativos utilizados para efeito de hedge de investimento no Exterior que, em termos de Lucro Liquido, simplesmente anula o efeito fiscal e tributario (IR/CS e PIS/Cofins) dessa estratégia de hedge;

(8) Para mais informacdes, vide pagina 08 deste capitulo; e

(9) Resultado das Operag6es de Seguros, Previdéncia e Capitalizacdo = Prémios Retidos de Seguros, Planos de Previdéncia e Capitalizacdo - Variagao das Provisdes Técnicas de Seguros, Previdéncia e Capitalizagdo - Sinistros

Retidos - Sorteios e Resgates de Titulos de Capitalizagdo - Despesas de Comercializagdo de Planos de Seguros, Previdéncia e Capitalizagao.

Bradesco
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Demonstracdo do Resultado — Contabil x Gerencial x Ajustado

Composicao Analitica da Demonstragdo do Resultado Contabil x Gerencial x Ajustado

1° Trimestre de 2013

R$ milhdes
1713
Reclassificages
DRE § Hedge DRE Eventos DRE

Contabil ) @) 3) (4) ) (6) Fiscal ™ | Gerencial |Extraordinrios @| Ajustada

Margem Financeira 11.928 (299) 16 (41) (644) - - (254) 10.706 - 10.706
PDD (3.475) = = = 410 (44) = = (3.109) = (3.109)
Resultado Bruto da Intermediacéo 8.453 (299) 16 (41) (234) (44) - (254) 7.597 - 7.597
Resultado das Operagdes de Seguros, Previdéncia e Capitalizagdo © 1.155 - - - - - - - 1.155 - 1.155
Receitas de Prestacéao de Servicos 4.508 - - - - - 91 - 4.599 - 4.599
Despesas de Pessoal (3.059) - - - - - - - (3.059) - (3.059)
Outras Despesas Administrativas (3.368) - - - - - (87) - (3.455) - (3.455)
Despesas Tributarias (1.140) - - - (12) - - 28 (1.123) - (1.123)
Resultado de Participacd@o em Coligadas 3 - - - - - - - 3 - 3
Outras Receitas / Despesas Operacionais (1.799) 299 (16) 41 245 24 (4) - (1.210) 40 (1.170)
Resultado Operacional 4.753 - - - - (20) - (226) 4.507 40 4.547
Resultado Nao Operacional (58) - - - - 20 - - (38) - (38)
IR/CS e Participac@o Minoritéria (1.776) - - - - - - 226 (1.550) (16) (1.566)
Lucro Liquido 2.919 - - - - - - - 2.919 24 2,943

(1) As Despesas com Comissado na Colocacéo de Financiamentos e Empréstimos foram reclassificadas da rubrica “Outras Despesas Operacionais” para a rubrica “Margem Financeira”;

(2) As Receitas/Despesas Financeiras, oriundas do Segmento Segurador, foram reclassificadas da rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais” para a rubrica “Margem Financeira”;

(3) As Receitas/Despesas Financeiras, oriundas do Segmento Financeiro, foram reclassificadas da rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais” para a rubrica “Margem Financeira”;

(4) As Receitas de Recuperagdo de Créditos, classificadas na rubrica “Margem Financeira”; as Despesas com Descontos Concedidos, classificadas na rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais”; as Despesas com Write-
off das Operacdes de Arrendamento Mercantil, classificadas na rubrica “Margem Financeira”, foram reclassificadas para a rubrica “Despesas com PDD — Provisdo para Créditos de Liquidagdo Duvidosa”; e as Despesas com
Impostos, classificadas em “Outras Despesas Operacionais”, foram reclassificadas para a rubrica “Despesas Tributarias”;

(5) As Perdas/Ganhos com Alienacédo de Bens N&o de Uso — BNDU/Investimentos, classificadas na rubrica “Resultado Ndo Operacional”, foram reclassificadas para as rubricas “Despesas com PDD — Proviséo para Créditos de
Liquidagéo Duvidosa” / “Outras Receitas/Despesas Operacionais”;

(6) As Receitas com Comissoes e Tarifas de Emisséo de Cartdo, Comissdes de Prémios de Seguros, e Receitas com Emissdo de Apdlices, classificadas na rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais”, foram reclassificadas
para a rubrica “Receitas de Prestacdo de Servicos”; e as Despesas com Intercambio de Operagdes com Cartdes de Crédito, classificadas na rubrica “Outras Receitas/Despesas Operacionais”, foram reclassificadas para a
rubrica “Outras Despesas Administrativas”;

(7) Resultado parcial dos Derivativos utilizados para efeito de hedge de investimento no Exterior que, em termos de Lucro Liquido, simplesmente anula o efeito fiscal e tributario (IR/CS e PIS/Cofins) dessa estratégia de hedge;

(8) Para mais informagdes, vide pagina 08 deste capitulo; e

(9) Resultado das Operag6es de Seguros, Previdéncia e Capitalizacdo = Prémios Retidos de Seguros, Planos de Previdéncia e Capitalizagdo - Variagao das Provisdes Técnicas de Seguros, Previdéncia e Capitalizagdo - Sinistros

Retidos - Sorteios e Resgates de Titulos de Capitalizagdo - Despesas de Comercializagdo de Planos de Seguros, Previdéncia e Capitalizagéo.
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