Bertprev
ATA DE REUNIAO ORDINARIA DO CONSELHO FISCAL

As 10:00hs do dia 28 de julho de 2017, na sede do BERTPREV, reuniram-se os membros
do Conselho Fiscal, Sr. Jean Carlos Muniz — Presidente do Conselho Fiscal, Rita de Cassia
Ferreira Furlan, Marcela de Camargo Aleagi, Katia Hidalgo Daia, Vanessa Prado Signorini,
Norberto Miguel, Valber Silva do Nascimento, com a presenga da Sra. Patricia Ramos
Quaresma — Técnica Contabil e Alexandre Hope Herrera — Presidente do BERTPREV e
Victor Mendes Neto, suplente. Registra-se a auséncia do Sr. Rogério Aratjo dos Santos.
Registra-se a eleicdo do Sr. Jean Mamede ao Comité de Investimentos, com posse no dia
24 de julho, afastando-se do Conselho Fiscal, dando posse a sua suplente Marcela de
Camargo Aleagi, que de acordo com os conselheiros ficara como secretaria do conselho.
Iniciados os trabalhos, A Sra. Patricia, Técnica Contabil do Instituto, passou a tecer
consideragdes para a analise do balancete do més de junho 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 més junho/17. O Sr.
Alexandre informou também que os repasses das contribuicbes previdenciarias ocorreram
em dia e com os valores corretos. Em seguida, apresentou o relatério da consultoria
Crédito & Mercado sobre o comportamento do mercado financeiro no més de junho/17,
que segue anexo a esta ata, e os resultados das aplicagbes financeiras, sendo R$
485.763,28 nos fundos de renda fixa e R$ 932.819,13 nos fundos de renda variavel. Apos,
passou a apresentar o Relatdrio Analitico dos Investimentos em junho de 2017, que segue
anexo a ata, explanou que o saldo inicial com investimentos era de R$ 313.933.565,66 e
apresentou quadro com resumo dos retornos x meta atuarial dos meses janeiro a junho.
Encerrando o més de junho com R$ 340.659.370,34

Més Saldo Anterior | Saldo Atual Retorno Retorno (%) | Meta (%)
Janeiro 313.933.565,66 | 321.967.633,14 | 7.616.250,47 2,42% 0,89%
Fevereiro | 321.967.633,14 | 332.808.730,95 | 12.336.697,81 3,83% 0,65%
Margo 332.808.730,95 | 341.313.257,14 | 2.018.896,79 0,60% 0,76%
Abril 341.313.257,14 | 341.861.021,17 | -636.224,56 -0,19% 0,56%
Maio 341.861.021,17 | 337.981.969,58 | -5.124.478,41 -1,49 0,56%
Junho 337.981.969,58 | 340.659.370,34 | 1.411.900,76 0,42 0,26

Total 17.623.042,86 5,62% 4.11%

Nada mais a acrescentar, foi encerrada a reuni&o as 10:50h, onde eu, Marcela de Camargo Aleagi, lavrei a
presente ata que lida e achada correta por todos vai assinada.
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INTERNACIONAL

EUROPA

A economia da zona do euro cresceu 0,6% no primeiro trimestre de 2017, em relacdo ao trimestre
anterior e 1,9% em relagdo ao ano anterior. Assim, a confianca econémica na regido atingiu o nivel mais alto

em quase 10 anos. O Banco Central Europeu — BCE, ja vé crescimento s6lido também no segundo trimestre.

Em maio, conforme o informado pela agéncia Eurostat no inicio de julho, a taxa de desemprego na zona do
euro ficou estavel em 9,3%. A maior taxa foi a da Grécia, com 22,5% de desempregados e a menor foina
Republica Tcheca com 3%.

A taxa de inflacdo, por sua vez, depois de ter se aproximado de 2% em margo, na base anual, desacelerou para
1,3% em junho, a menor taxa do ano. Ja o BCE, em sua Gltima reunido no inicio do més, manteve em 0% a taxa
basica de juro e em -0,4% a taxa de deposito.

EUA

Conforme a estimativa final divulgada pelo Departamento de Comércio, o PIB americano no primeiro
trimestre de 2017 subiu a taxa anual de 1,4%, ao invés de 1,2% da estimativa anterior. O maior crescimento foi

impulsionado pelos gastos do consumidor.

0O mercado de trabalho permaneceu muito robusto. Em junho foram criados 222 mil novos postos nao
agricolas, quando a expectativa era de 174 mil. No entanto, a taxa de desemprego que era de 4,3% em maio,
subiu para 4,4% com mais pessoas procurando emprego.

Na sua reunido no meio do més, o Comité Federal de Mercado Aberto do FED, o Fomc, decidiu elevar os juros
uma vez mais neste ano. A taxa basica subiu do intervalo entre 0,75% e 1% aa, para o intervalo entre 1% e

1,25% aa. No comunicado pos reunido houve indicacdo que uma nova alta ainda pode ocorrer neste ano.
ASIA

Na China, a atividade econémica seguiu conforme o esperado pelo governo, tanto que o FMI elevou de
6,6% para 6,7% a previsdo de evolugdo do PIB neste ano. Ja as reservas internacionais do pais continuaram a se
recuperar e atingiram US$ 3,05 trilhdes em maio.

No Japdo, o PIB do primeiro trimestre de 2017 teve o seu crescimento revisado de 2,2% em doze meses, para

1%. No entanto, o banco central do pais melhorou sua visdo sobre 0 consumo.



MERCADOS DE RENDA FIXA E RENDA VARIAVEL

No mercado internacional de renda fixa, os titulos do tesouro americano, de 10 anos, que tinham
rendimento de 2,21% a.a. no final de maio, terminaram junho com um rendimento de 2,37% a.a., ao passo que
os emitidos pelo governo britanico encerraram o semestre rendendo cerca de 1,23% a.a. Os emitidos pelo
governo alemdo, por sua vez, fecharam o més com rendimento de 0,36%. Paralelamente, o délar se

desvalorizou 1,62% perante o euro e 1,45% perante o yen, por exemplo.

Ja as bolsas internacionais tiveram resultados mistos em junho. Enquanto a bolsa alema (Dax) caiu 1,58% no
més e a inglesa (FTSE 100) 2,76%, a do Japao (Nikkey 225) subiu 1,95%, enquanto a americana avangou (S&P
500) 0,48%.

No mercado de commaodities, o petroleo tipo Brent caiu no més 7,56%.
NACIONAL
ATIVIDADE, EMPREGO E RENDA

Conforme divulgacdo do IBGE, em meados de junho, o segundo trimestre comegou para a economia
brasileira, com uma expansdo de 0,28% em abril, frente a marco. Em relagdo a um ano antes, no entanto,
houve um recuo de 1,75%. Nesse més, as vendas no varejo surpreenderam, sendo que a alta de 1% foi a maior

para um més de abril em nove anos e o setor de servigos, também com crescimento de 1% foi outro destaque.

Ainda de acordo com o IBGE, a taxa de desemprego no pais se situou em 13,3% no trimestre encerrado em
maio, sendo que um ano antes era de 11,2%. O numero de desempregados foi de 13,8 milhdes de pessoas.

SETOR PUBLICO

Conforme informou o Banco Central, o setor publico consolidado registrou déficit primério de RS 30,7
bilhdes em maio. Foi o pior resultado para um més de maio de toda série historica e foi agravado pela
antecipagdo do pagamento de precatorios.

No ano o déficit primario acumulou RS 15,6 bilhdes e em doze meses RS 157,7 bilhdes (2,47% do PIB).

As de:»pésas com juros nominais, em doze meses, totalizaram RS 430,9 bilhdes (6,75% do PIB) e o déficit
nominal, que inclui o resultado com os juros, foi de RS 588,6 bilh&es (9,22% do PIB), também em doze meses.

A divida bruta do governo geral (governo federal mais INSS mais governos regionais) alcangou em janeiro RS
4,63 trilhdes (72,5% do PIB).

INFLACAO

O Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE divulgou que a inflagdo medida pelo indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), recuou de maio para junho de 0,31% para -0,23%. Foia
primeira deflacdo desde junho de 2006.



Em doze meses, a alta acumulada foi de 3% e no ano de 1,18%. O maior recuo de precos foi no grupo habitagdo
por conta da energia elétrica e dos combustiveis.

Ja o Indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC), caiu 0,30% em junho passando a acumular uma alta de

1,12% no ano e de 2,56% em doze meses.

JUROS

A ata da ultima reunido do Copom, divulgada no inicio de junho reiterou 0 aumento das incertezas com
a crise politica, mas ndo afastou a possibilidade da manuten¢do do corte da taxa em 1% na proxima reunifo, no
final de julho. Com a defla¢do de junho, uma queda maior da taxa Selic voltou para o radar do mercado.

CAMBIO E SETOR EXTERNO

A taxa de cadmbio dolar x real, denominada P-Tax 800 encerrou o més de junho cotada em RS 3,3082,

com uma valorizacdo de 1,99% no més.

Em maio, as transacBes correntes, apresentaram superavit de USS 2,9 bilhdes, acumulando em doze meses
saldo negativo de USS 18,1 bilhdes.

Os Investimentos Estrangeiros Diretos — IED apresentaram um ingresso liquido de USS 2,9 bilhGes no més, as
reservas internacionais terminaram junho em USS 377,7 bilhGes e a divida externa bruta em USS$ 314,3 hilhdes.

A Balanga Comercial, por sua vez, teve em junho de 2017 um superdvit de USS 7,19 bilh&es, o maior superavit

para o més desde 1989 e acumula no ano um saldo de USS 36,22 bilh&es, recorde para o periodo.

RENDA FIXA

Dos subindices Anbima, que referenciam os fundos compostos por titulos publicos disponiveis para os
RPPS, o melhor desempenho no més de maio acabou sendo o do IRF-M 1+, com alta de 1,51%, seguido do IRF-
M Total, com 1,35% e do IRF-M 1, com 0,89%. Em doze meses, o melhor desempenho foi o do IRF-M 1+ com
alta de 18,04%, seguido do IDKA 20 (IPCA), com alta de 17,04% e do IRF-M Total com alta de 16,68%.

RENDA VARIAVEL

Para o Ibovespa, a alta no més foi de 0,30% e agora acumula no ano uma alta de 4,44% e de 20,42% em
doze meses.

PERSPECTIVAS
MERCADO INTERNACIONAL

As atencdes no mercado internacional em julho se voltam para a reunido do FOMC, no préximo dia 26,
em um momento em que o colegiado esta dividido sobre o rumo da inflagdo e em que deve avancar com a

discussdo sobre a reducdo gradual do balanco da entidade a se iniciar nos proximos meses.



MERCADO NACIONAL

No mercado local, as aten¢des em julho estardo voltadas para a proxima reunido do Copom, também
no proximo dia 27, em que uma nova reducdo da taxa Selic devera ocorrer. A divida repousa na intensidade da
reducdo na medida em que por um lado a deflagdao de junho reascende a expectativa de uma reducdo de pelo
menos 1%, mas por outro o prolongamento da crise politica mantém a incerteza da permanéncia do governo e
da aprovacao das reformas.

Seguimos com a nossa recomendacdo de uma exposi¢do de 50% nos vértices mais longos (dos quais 20%
direcionados para o IMA-B 5+ e/ou IDKA 20A e 30% para o IMA-B Total).

Para os vértices médios (IMA-B 5, IDKA 2A e IRF-M Total) reduzimos a nossa recomendacio de uma exposi¢io
de 20% para 10%. Os recursos deverdo ser migrados para as aplicagdes em fundos DI, cuja alocacdo agora
sugerida € de 15% (5% anteriormente). As aplica¢gdes no IRF-M 1, representado pelos vértices mais curtos da
taxa pré-fixada, deverdo igualmente migrar para as aplicagdes em fundos DI, mantendo-se apenas o
estritamente necessario para evitar o desenquadramento aos limites da Resolugdo CMN n? 3.922/2010, que
permite o percentual maximo de 30% em fundos enquadrados no Artigo 79, Inciso IV. A estratégia ora

recomendada mantém a perspectiva de retorno ao mesmo tempo em que reduz o risco total da carteira.

Permanece a recomendacdo de que, com a devida cautela e respeitados os limites das politicas de
investimento é oportuna a avaliagdo de aplicagdes em produtos que envolvam a exposicio ao risco de crédito
(FIDC e FI Crédito Privado, por exemplo), em detrimento das alocagdes em vértices mais longos. A atual
escassez de crédito para a producdo e o consumo tem gerado prémios de risco, que possibilitam uma
remuneragao que supera as metas atuariais.

Quanto a renda varidvel, continuamos a recomendar uma exposicdo de no maximo 25%, ja incluidas as
alocacbes em fundos multimercado (5%), em fundos de participagdes — FIP (5%) e em fundos imobilidrios FlI
(5%), além das realizadas em agdes (10%).

E importante lembrarmos que a crise é de ordem politica e n3o econdmica. As quedas ocorridas em
consequéncia acabaram por criar oportunidades de investimento que ndo merecem ser desprezadas.

Para os clientes que seguem integralmente a nossa carteira sugerida, recomendamos permanecer nas
posi¢cdes atuais. Para os clientes que seguem as aloca¢des sugeridas apenas em renda fixa, lembramos a
oportunidade criada na renda varidvel, principalmente em a¢des. E para os clientes que ndo estdo seguindo

em qualquer aspecto a nossa sugestdo de carteira, acreditamos que este ¢ um bom momento para fazé-lo.

Por fim, cabe lembrarmos que as aplicacées em renda fixa, por ensejarem o rendimento do capital investido,
devem contemplar o curto, o médio e o longo prazo, conforme as possibilidades ou necessidades dos
investidores. J& as realizadas em renda variavel, que ensejam o ganho de capital, as expectativas de retorno
devem ser direcionadas efetivamente para o longo prazo.



Sugestdo de Alocagao dos Recursos

Renda Fixa

Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A)
Longo Prazo (IMA-B Total)

Médio Prazo (IRF-M Total, IMA-B 5 e IDKA 2A)
Curto Prazo (CDI)

Renda Variavel

Fundos de A¢des

Multimercados

Fundos em Participagdes

Fundos Imobiliarios

75%
(*)20%
(*)30%

10%
15%
25%
10%
5%
5%

5%

* Para os RPPS com PL igual ou superior a R$40 milhdes, os recursos
alocados em FIDC/Crédito Privado devem ser proporcionalmente
subtraidos das aplicagbes de Renda Fixa de Longo e Longuissimo Prazos.
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