
Be rtpre v

ATA DE REUNIÃO ORDINÁRIA DO CONSELHO FISCAL

Às 10:00hs do dia 15 de dezembro de 2017, na sede do BERTPREV, reuniram-se os

membros do Conselho Fiscal, Sr. Jean Cario Muniz - Presidente do Conselho Fiscal,
Marcela de Camargo Aleagi, Kátia Hidalgo Daia, Vanessa Prado Signorini, Norberto Miguel,
Rogério Araújo dos Santos, Rita de Cássia Ferreira Furlan, com a presença da Sra. Patrícia
Ramos Quaresma - Técnica Contábil e Alexandre Hope Herrera - Presidente do
BERTPREV. Iniciados os trabalhos, a Sra. Patrícia, Técnica Contábil do Instituto, passou a

tecer considerações para a análise do balancete do mês de novembro de 2017. Informando
que as despesas ocorreram dentro da normalidade. Tendo em vista os documentos
apresentados deliberou o conselho em aprovar por unanimidade o balancete do mês
novembro/17. O Sr. Alexandre informou também que os repasses das contribuições
previdenciárias ocorreram em dia e com os valores corretos. O Sr..Alexandre informou que
em virtude da troca de empresa de consultoria, o relatório mensal apresentado a este
conselho contém algumas divergências que estão sendo regularizadas, porém trouxe os
resultados do mês novembro dé 2017, sendo o saldo inicial com investimentos em 2017 o
total de R$ 313 933.565,66 encerrando o mês de novembro com R$ 378.358.506,09
obtendo um deságio no mês de R$ (-)5.643.792,62 correspondendo a um percentual de (-)
1,44% ante uma meta atuarial de 0,74%, até o momento apresenta um retorno total de

14 66% a meta de 7,78%.

Saldo Anterior Saldo Atual Retorno Retorno (%) Meta (%)

Janeiro 313.933.565,66 321.967.633,14 7.616.250,47 2,42% 0,89%

321.967.633,14 332.808.730,95 12.336.697,81 3,83% 0,75%

Março 332.808.730,95 341.313.257,14 2.018.896,79 0,60% 0,78%

Abril 341.313.257,14 341.861.021,17 -636.224,56 -0,19% 0,56%

341.861.021,17 337.981.969,58 -5.124.478,41 -1,49% 0,82%

337.981.969,58 340.659.370,34 1.411.900,76 0,42% 0,26%

340.659.370,34 363.743.969,25 21.863.378,20 6,40% 0,73%

Agosto 363.743.969,25

Setembro 373.615.049,53

Outubro

Novembro

383.985.772,55

382.644.361,01

373.615.049,53

383.985.772,55

382.644.361,01

378.358.506,09

8.722.995,92

9.152.828,41

-2.778.363,06

2,40%

2,45%

0,72%

0,62%

-0,74% 0,91%

Total

-5.643.792,62

48.940.089,71

-1,44% 0,74%

14,66% 7,78%

Passou-se a apreciação do relatório do tribunal de contas do estado de Sao Paulo com
balanço qeral do BERTPREV acerca do exercício de 2016 e da resposta aos apontamentos
feitos no relatório, tendo todos tomado ciência. Nada mais a acrescentar, foi encerrada a
reunião às 11:00h, onde eu, Marcela de Camargo Aleagi, lavrei a presente ata que lida e

achada correta por todos vai assinada.

Jean Cario Muniz

Norberto Miguel

Rita de Cássia Ferreira Furlan,

Marcela de Camargo Aleagi

Vanessa Prado Signorini

Patrícia Ramos Quaresma

Alexandre Hope Herrera

Kátia Hidalgo Daia

Rogério Araújo dos Santos
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Prezados Senhores,

Este documento tem por objetivo apresentar as principais informações macroeconômicas para o

mês de dezembro/2017 na intenção de ajudá-los na tomada de decisão e acompanhamento da

carteira de investimentos.

As informações contidas neste documento se destinam somente à orientação de caráter geral e

fornecimento de informações sobre o tema de interesse. Nossos estudos são baseados em

informações disponíveis ao público, consideradas confiáveis na data de publicação. Dado que as

opiniões nascem de julgamentos e estimativas, estão sujeitas a mudanças. Nossos relatórios não

representam oferta de negociação de valores mobiliários ou outros instrumentos financeiros.

Informações adicionais sobre quaisquer empresas, valores mobiliários ou outros instrumentos

financeiros podem ser obtidas mediante solicitação.

O presente relatório apresenta todas as informações e índices disponíveis até o dia útil da

divulgação deste relatório, a não ser quando indicado outra data de apuração do índice.

Não é permitido a divulgação e a utilização deste e de seu respectivo conteúdo por pessoas não

autorizadas pela LDB CONSULTORIA FINANCEIRA.

Permanecemos à disposição para quaisquer esclarecimentos que se fizerem necessários e muito

obrigado,

Equipe LDB Empresas.

Av.Angélica,2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higienopolis

Tel.: 11 3214-0372

www.ldbempresas.com.br

Sáo Paulo - SP
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"O mercado de ações foi feito para transferir dinheiro dos investidores ativos

para os pacientes."

- Warren Buffett-

COMENTÁRIO DO MÊS: O mês de novembro/2017 foi marcado pela continuidade da elevação na

aversão à risco no mercado financeiro. A crise política vivida pelo governo federal, bem como a

possibilidade de não haver nenhuma reforma da previdência antes de 2019, aumentou a aversão

a risco dos agentes econômicos. O IBOVESPA "caiu" consideravelmente, com rentabilidade

negativa de -3,15% no mês, enquanto o IMA-B desvalorizou -0,76%. A taxa de câmbio manteve-

se estável, fechando o mês em R$ 3,27. A inflação divulgada pelo IBGE para o mês de

novembro/2017 foi de 0,28%. A meta atuarial para os RPPS (IPCA + 6% a.a.) neste mês foi de

0,74% e de 8,07% a meta atuarial acumulada no ano.

SOBE: A economia brasileira continua lentamente sua trajetória de recuperação,

porém com sinais que essa recuperação já está se espalhando por toda a

>tV economia. A arrecadação federal, mesmo que lentamente, começa a dar sinais de

^j \ recuperação, sustentada principalmente pelos tributos ligados a produção. Os
agentes econômicos estimam que o PIB (Produto Interno Bruto) em 2017 irá

aumentar 0,91% e em 2018 irá aumentar 2,62%.

DESCE: A aversão a risco aumentou no mercado financeiro, devido ao sinais que

cada dia fica mais difícil a aprovação da reforma da previdência e o mercado

especulando que essa reforma pode não acontecer antes de 2019. O consenso de

mercado ainda espera alguma reforma da previdência, que é vista como condição

necessária para a melhoria dos dados fiscais do país e uma ajuda para a

recuperação da economia brasileira. A aversão a risco cresceu no mercado, junto

com a volatilidade, que deverá ser a grande marca do mercado financeiro nos

próximos meses.

Av. Angélica, 2.503, Cj 75 | 01227-200 | Higienópoiis

Tel.; 11 3214-0372

www.ldbempresas.com.br

São Paulo-SP
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CURVA DE JUROS E INFLAÇÃO

Taxa de Juros Real: A curva de juros reai calculada pela ANBIMA projeta uma taxa real de juros

de 5,33% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Real

5,00%

4,00%

3,00%

2,00%

/

12 3 15

FONTE: ANBIMA, em 12/12/2017.

9 10

Taxa de Inflação Implícita: A curva de inflação implícita calculada pela ANBIMA projeta uma taxa

de inflação máxima para 09 anos em 4,93%.

Curva de Inflação Implícita

4,SÜ%

4,00%

1 2 :i 4 5

FONTE: ANBIMA, em 12/12/2017.

Taxa de Juros Prefixado: A curva de juros prefixado calculada pela ANBIMA projeta uma taxa

prefixada de juros de 10,48% a.a. para 09 anos.

Curva cie Juros Prefixado

11,00%

10,00% ^■"~^'~*~"""""~

9,00% y

8,00% /

/
7,00% ■''

123456789

FONTE: ANBIMA, em 12/12/2017.

Av. Angélica, 2.503, Cj 75 | 01227-200 | Hiqienópolis | São Paulo - SP
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CENÁRIO MACROECONÔMICO - CONTEXTUALIZAÇÃO

Inflação (IPCA): A tendência de longo prazo da expectativa inflacionária apresentada no Boletim

FOCUS continua sendo de queda estrutural. Após um pequeno repique de alta no inicio de

novembro/2017, as expectativas voltaram a convergir para queda do índice de inflação. A

inflação projetada para 2017 (2,88% a.a.) e 2018 (4,02% a.a.) estão abaixo da meta definida pelo

Banco Central (4,5% a.a. para 2017 e 2018) conforme o boletim FOCUS de 08.12.2017. O índice

divulgado para novembro/2017 pelo IBGE é 0,28%, que corresponde a uma taxa acumulada no

ano de 2,50%.

SELIC: O Banco Central continua o processo de "corte" da taxa SELIC, estabelecendo uma

tendência estrutural de queda de longo prazo. Na última reunião do COPOM em 06/12/2017, a

taxa SELIC meta foi reduzida em 0,50%, para 7,00% a.a. Conforme o boletim FOCUS, a estimativa

da taxa SELIC para dezembro/2018 está em 7,00% a.a.

PIB: O PIB vem de 2 anos de queda acentuada (2015: -3,8% e 2016; -3,6%). Para esse ano,

conforme o último boletim FOCUS divulgado, é projetado crescimento de 0,91% e para 2018 é

projetado crescimento de 2,62%. O indicador IBC-BR (índice de Atividade Econômica do Banco

Central), considerado um índice que "antecipa" o futuro resultado do PIB, subiu 0,40% em

setembro (último dado disponível) e está ligeiramente positivo no acumulado de 2017 (0,61%), o

que indica que a atividade econômica ainda está muito fraca.

Câmbio - Dólar: No mês de novembro/2017 foi verificada estabilidade na taxa de câmbio, com

manutenção da taxa de câmbio (real/dólar) que vem depreciada do fechamento de

outubro/2017, derivado principalmente da crise política vivida pelo governo federal. Ainda é

esperada que a taxa de câmbio mantenha-se relativamente estável, fechando em

dezembro/2017 em R$ 3,25 e em dezembro/2018 seja de R$ 3,30.

Renda Fixa: A performance dos índices IMA-B (-0,76%), IMA-Geral (0,00%) e IRF-M (0,09%)

andaram "de lado", com viés negativo para o IMA-B. Dado que os índices se comportaram de

forma divergente, a contribuição desses índices para o resultado das carteiras de investimento

dos RPPS depende da concentração do RPPS em cada índice.

Renda Variável: Os índices de renda variável tiveram performance muito ruim em

novembro/2017. Apesar do resultado no mês de novembro/2017, no acumulado do ano os

índices continuam com ótima rentabilidade. Destaque negativo para os índices IBOVESPA (-

3,15%), IVBX2 (-4,32%), Dividendos (-6,67%) e Small Caps (-2,43%).

Av. Angélica, 2.503, Cj 75 | 01227-200 | Higienópolis

Tel.: 11 3214-0372

www.ldbempresa5.corn.br

Sâo Pauio - SP
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DADOS ECONÔMICOS

IRF-M

IRF-Ml

IRF-M1+

IMA-B

IMA-85

IMA-B5+

IMA-S

IMA-C

IMA-GERAL

IDkAIPCA2A

IDkAIPCA20A

CDI

IBOVESPA

IBrX -100

IBRX - 50

ISE

SMLL

IDIV

IVBX-2

IFIX

IPCA

INPC

IGPM

SELIC

DÓLAR

IPCA+ 6% a.a.

IPCA+ 5% a.a.

IPCA + 4%a.a.

INPC+ 6% a.a.

INPC + 5%a.a.

INPC+ 4% a.a.

Janeiro

2,28%

1,29%

2,66%

1,87%

1,16%

2,24%

1,08%

2,70%

1,80%

1,09%

3,46%

1,08%

7,38%

7,21%

7,12%

2,20%

11,42%

8,58%

3,43%

3,76%

0,38%

0,42%

0,64%

1,09%

RS

3,127

0,89%

0,81%

0,72%

0,93%

0,85%

0,76%

Fevereiro

2,01%

1,01%

2,37%

3,85%

1,49%

5,06%

0,87%

3,04%

2,26%

1,35%

9,07%

0,86%

3,08%

3,30%

2,84%

2,84%

5,73%

7,00%

1,54%

4,86%

0,33%

0,24%

0,08%

0,87%

R$

3,099

0,75%

0,68%

0,61%

0,66%

0,59%

0,52%

Março

1,50%

1,12%

1,63%

1,04%

1,39%

0,88%

1,06%

1,06%

1,22%

1,62%

-0,04%

1,05%

-2,52%

-2,35%

-2,16%

-0,63%

-1,45%

-1,85%

-0,37%

0,20%

0,25%

0,32%

0,01%

1,05%

RS

3,168

0,78%

0,70%

0,61%

0,85%

0,77%

0,68%

Abril

0,53%

0,87%

0,41%

-0,32%

0,71%

-0,82%

0,80%

-1,25%

0,29%

0,92%

-2,49%

0,79%

0,64%

0,88%

0,60%

2,11%

3,41%

0,92%

1,51%

0,15%

0,14%

0,08%

-1,10%

0,79%

R$

3,198

0,56%

0,49%

0,42%

0,50%

0,43%

0,36%

índices Financeiros

Renda Fixa

Maio

0,30%

0,91%

0,09%

-1,19%

0,08%

-1,78%

0,95%

-1,81%

0,01%

0,45%

-3,88%

0,93%

Junho

1,35%

0,89%

1,51%

0,16%

0,52%

-0,06%

0,90%

-0,33%

0,82%

0,79%

-0,54%

0,81%

Renda Variável

-4,12%

-3,66%

-3,99%

-2,02%

-1,05%

-5,70%

-0,74%

1,03%

0,30%

0,30%

0,50%

-1,39%

0,38%

-1,22%

-1,22%

0,88%

índices Econômicos

0,31%

0,36%

-0,93%

0,93%

RS

3,244

-0,23%

-0,30%

-0,67%

0,81%

RS

3,308

Meta Atuarial

0,82%

0,74%

0,65%

0,87%

0,79%

0,70%

0,26%

0,18%

0,10%

0,19%

0,11%

0,03%

Julho

2,31%

1,05%

2,76%

4,00%

2,85%

4,67%

0,82%

3,14%

2,34%

2,53%

6,30%

0,80%

4,80%

4,91%

4,76%

3,66%

8,14%

4,82%

3,96%

-0,39%

0,24%

0,17%

-0,72%

0,80%

RS

3,131

0,73%

0,65%

0,57%

0,66%

0,58%

0,50%

Agosto

1,06%

0,90%

1,11%

1,34%

1,25%

1,36%

0,81%

1,45%

1,07%

0,97%

1,18%

0,80%

7,46%

7,35%

7,28%

6,37%

8,58%

6,96%

7,43%

0,87%

0,19%

-0,03%

0,10%

0,80%

RS

3,149

0,72%

0,64%

0,55%

0,50%

0,42%

0,33%

Setembro

1,48%

0,74%

1,73%

1,81%

1,01%

2,40%

0,65%

2,09%

1,33%

0,91%

3,75%

0,64%

4,88%

4,69%

4,95%

4,68%

3,68%

6,12%

5,10%

6,58%

0,16%

-0,02%

0,47%

0,64%

RS

3,167

0,62%

0,55%

0,47%

0,44%

0,37%

0,29%

Outubro

0,10%

0,62%

-0,07%

-0,38%

0,48%

-1,01%

0,66%

-0,26%

0,13%

0,80%

-2,35%

0,64%

0,02%

-0,13%

-0,01%

0,21%

-1,48%

0,29%

-0,41%

0,23%

0,42%

0,37%

0,20%

0,64%

RS

3,272

0,91%

0,83%

0,75%

0,86%

0,78%

0,70%

Novembro

0,090%

0,620%

-0,080%

-0,760%

0,100%

-1,400%

0,570%

0,300%

0,000%

0,260%

-2,840%

0,570%

-3,150%

-3,380%

3,210%

-6,100%

-2,430%

-6,670%

-4,320%

-0,590%

0,280%

0,180%

0,520%

0,570%

RS
3,271

0,74%

0,67%

0,59%

0,64%

0,57%

0,49%

Acumulado

13,78%

10,49%

15,00%

11,87%

11,59%

11,87%

9,57%

10,43%

11,83%

12,31%

11,33%

9,34%

19,50%

19,93%

19,41%

11,91%

39,54%

19,39%

16,49%

18,69%

2,50%

1,80%

-1,41%

9,35%

RS

3,27

8,07%

7,14%

6,22%

7,34%

6,42%

5,50%
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