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RELATORIO INVESTIMENTOS — AGOSTO DE 2017

1. Resultados dos Investimentos

1.1 Saldos Financeiros (segregados por planos)

em RS mil
I
I P P P I v e
DI/RF IRF-M1 IRF-M1+ IPCA 2A | Ibovespa
31/dez/13 2,36 21,33 - - - - - -
31/dez/14 32,74 11,36 2.947,99 - 2.527,74 - - -
31/dez/15 - 13.004,96 2.261,63 21,18 22,31 - - 416,44
31/dez/16 0,00 35.215,43 347,64 27,44 280,67 2.457,02 767,75 714,01
31/jan/17 - 36.521,75 352,03 6.271,82 283,86 2.483,16 822,78 1.139,91
28/fev/17 - 33.119,96 355,51 6.422,23 376,27 8.547,30 848,21 1.179,40
31/mar/17 - 37.538,10 359,44 6.519,87 381,46 8.668,61 826,10 1.187,15
30/abr/17 - 57.615,49 362,53 524,87 384,13 8.736,82 831,65 1.220,41
31/mai/17 - 79.390,43 365,76 525,36 384,48 740,18 797,71 3.999,92
30/jun/17 - 67.594,76 368,93 533,18 386,44 744,80 799,12 4.108,34
31/jul/17 0,70 66.584,23 372,81 547,95 397,45 762,77 837,10 3.957,47
31/ago/17 - 72.308,65 376,09 553,69 402,39 770,12 898,44 3.985,79

Fonte: Custodiante Qualificado (Banco do Brasil)

em RS mil
I .
NTN-B LF Subtotal

ElEAEEEE NS
31/dez/13 - - - - - - 23,69
31/dez/14 - - - - - - 5.519,83
31/dez/15 2.690,01 8.448,09 - - - 2.449,55 29.314,17
31/dez/16 - 20.898,18 1.187,07 3.069,70 - 11.729,00 76.693,89
31/jan/17 - 21.125,13 1.169,50 - - 11.833,82 82.003,76
28/fev/17 - 21.273,03 3.725,84 - - 11.927,51 87.775,26
31/mar/17 - 21.493,99 3.802,33 - - 12.045,34 92.822,38
30/abr/17 - 15.327,13 - - 1.336,17 12.129,89 98.469,08
31/mai/17 - 3.085,00 - - 2.085,99 12.226,84 103.601,67
30/jun/17 - 19.509,19 - - 3.463,03 12.318,16 109.825,95
31/jul/17 - 27.070,03 - - 3.475,01 12.371,15 116.376,67
31/ago/17 - 27.167,03 - - 4.337,04 12.477,22 123.276,48

Fonte: Custodiante Qualificado (Banco do Brasil)
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em RS mil

I T N B,

| o | i | s | Sioul | Cavee
31/dez/13 - 26.103,99 - - 26.103,99 26.127,68
31/dez/14 - 3.721,69 19.530,97 - 23.252,66 28.772,48
31/dez/15 - 16.242,07 20,45 2.883,88 19.146,40 48.460,57
31/dez/16 - 13.847,66 3,36 2.423,75 16.274,76 92.968,66
31/jan/17 9,28 12.919,13 2,55 3.217,44 16,148,40 98.152,16
28/fev/17 - 12.297,97 2,57 3.265,00 15.565,54 103.340,80
31/mar/17 - 12.445,58 2,60 3.109,23 15.557,41 108.379,80
30/abr/17 - 12.214,21 2,62 3.088,89 15.305,72 113.774,80
31/mai/17 - 12.183,73 2,65 3.026,01 15.212,39 118.814,06
30/jun/17 - 11.853,40 2,67 2.966,27 14.822,34 124.648,29
31/jul/17 - 11.876,74 2,70 2.975,45 14.854,89 131.231,55
31/ago/17 - 11.708,56 2,72 3.012,47 14.723,75 138.000,23

Fonte: Custodiante Qualificado (Banco do Brasil)

1.2 Rentabilidade

1.2.1 Rentabilidade Nominal

| Bruta [ Custo* | Liquida | Bruta | Custo* | Liquida |

Jan/17 1,124% 0,018% 1,106% 1,092% 0,024% 1,067%
Fev/17 1,214% 0,020% 1,194% 1,010% 0,017% 0,993%
Mar/17 1,115% 0,019% 1,097% 1,147% 0,022% 1,125%
Abr/17 0,771% 0,044% 0,727% 0,786% 0,018% 0,769%
Mai/17 0,695% 0,021% 0,673% 0,776% 0,020% 0,756%
Jun/17 0,909% 0,047% 0,863% 0,778% 0,019% 0,759%
Jul/17 1,081% 0,025% 1,056% 1,216% 0,020% 1,196%
Ago/17 0,984% 0,024% 0,959% 0,899% 0,021% 0,878%

2017 8,171% 0,234% 7,937% 7,968% 0,172% 7,795%

Fonte: Funpresp-Jud

* Custo dos investimentos: se refere as taxas de administragdo cobradas pelos gestores de recursos, além de despesas diretamente
ligadas ao Custodiante Qualificado (remuneragdo, manutengdo de contas — CETIP e SELIC), as operagdes com titulos publicos para a
Carteira Propria, entre outros.
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Renda Variavel | Exterior | Total | RendaFixa | _ Total |

Jan/17 1,093% 7,168% -2,714% 1,106% 1,067% 1,067%
Fev/17 1,142% 3,091% 3,857% 1,194% 0,993% 0,993%
Mar/17 1,141% -2,607% 0,657% 1,097% 1,125% 1,125%
Abr/17 0,702% 0,673% 2,802% 0,727% 0,769% 0,769%
Mai/17 0,723% -4,082% 3,212% 0,673% 0,756% 0,756%
Jun/17 0,793% 0,178% 2,710% 0,863% 0,759% 0,759%
Jul/17 1,237% 4,752% -3,776% 1,056% 1,196% 1,196%
Ago/17 0,920% 7,328% 0,715% 0,959% 0,878% 0,878%

2017 7,990% 17,023% 7,121% 7,937% 7,795% 7,795%

Fonte: Funpresp-Jud

% CDI % CDI

Jan/17 101,98% 146,66% 98,40% 99,28%
Fev/17 138,02% 189,11% 114,87% 102,11%
Mar/17 104,39% 171,01% 107,06% 102,53%
Abr/17 92,61% 174,89% 97,88% 102,09%
Mai/17 72,83% 99,06% 81,74% 101,63%
Jun/17 106,76% 912,99% 93,92% 103,60%
Jul/17 132,28% 179,48% 149,80% 100,96%
Ago/17 119,63% 166,92% 109,52% 100,80%
2017 107,81% 175,19% 105,96% 101,52%

Fonte: Funpresp-Jud

CDI Bmk PB Bmk PGA

Jan/17 1,08% 0,75% 1,07%
Fev/17 0,86% 0,63% 0,97%
Mar/17 1,05% 0,64% 1,10%
Abr/17 0,79% 0,42% 0,75%
Mai/17 0,93% 0,68% 0,74%
Jun/17 0,81% 0,09% 0,73%
Jul/17 0,80% 0,59% 1,18%
Ago/17 0,80% 0,57% 0,87%

2017 7,34% 4,46% 7,67%

Fonte: CETIP, Funpresp-Jud

Observacdes:
a) Bmk PB: indice de referéncia (benchmark) do Plano de Beneficios = IPCA + 4,50% ao ano

b) Bmk PGA: indice de referéncia (benchmark) do Plano de Gestdo Administrativa = 80% CDI + 20% IMA-B5
c) As rentabilidades dos indices de referéncia ja estdo deduzidas dos custos de investimentos
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| IRF-M1 [ IRF-M1+ | IMA-BS | IMA-B5+ | IDKAIPCA 2 | 1Bncso [ ioiv | 1sov | BDRX |

Jan/17 1,29% 2,66% 1,16% 2,24% 1,09% 7,12% 8,58% 7,38% -2,72%
Fev/17 1,01% 2,37% 1,49% 5,06% 1,35% 2,84% 7,00% 3,08% 3,37%
Mar/17  1,12% 1,63% 1,39% 0,88% 1,62% -2,16% -1,85% -2,52% 0,55%
Abr/17  0,87% 0,41% 0,71% -0,82% 0,92% 0,60% 0,92% 0,64% 2,77%
Mai/17  0,91% 0,09% 0,08% -1,78% 0,45% -3,99% -5,70% -4,12% 3,06%
Jun/17  0,89% 1,51% 0,52% 0,06% 0,79% 0,50% -1,22% 0,30% 3,86%
Jul/17 1,05% 2,76% 2,85% 4,67% 2,53% 4,76% 4,82% 4,80% -4,07%
Ago/17  0,90% 1,11% 1,25% 1,36% 0,97% 7,28% 6,96% 7,46% 1,10%

2017 8,33% 13,22% 9,83% 11,93% 10,12% 17,56%  20,19% 17,61% 7,87%

Fonte: Anbima, BM&FBovespa

1.2.2 Rentabilidade Real

P | _PGA | DI | BmkPB | BmkPGA

Jan/17 0,72% 0,68% 0,70% 0,37% 0,69%
Fev/17 0,86% 0,66% 0,53% 0,30% 0,64%
Mar/17 0,84% 0,87% 0,80% 0,39% 0,84%
Abr/17 0,59% 0,63% 0,64% 0,27% 0,61%
Mai/17 0,36% 0,44% 0,61% 0,37% 0,43%
Jun/17 1,10% 0,99% 1,04% 0,32% 0,96%
Jul/17 0,81% 0,95% 0,56% 0,35% 0,94%
Ago/17 0,77% 0,69% 0,61% 0,38% 0,68%

2017 6,22% 6,08% 5,63% 2,79% 5,96%

Fonte: Funpresp-Jud

Observacdes:

a) Bmk PB: indice de referéncia (benchmark) do Plano de Beneficios = IPCA + 4,50% ao ano

b) Bmk PGA: indice de referéncia (benchmark) do Plano de Gestdo Administrativa = 80% CDI + 20% IMA-B5
c) As rentabilidades dos indices de referéncia ja estdo deduzidas dos custos de investimentos

RENDA FIXA RENDA VARIAVEL EXTERIOR
| IRF-M1 | IRF-M1+ | IMA-B5 | IMA-B5+ [ IDkaIPcA2A | 1Brx-50 | 1DIV IBOV BDRX

Jan/17  0,91% 2,27% 0,77% 1,85% 0,70% 6,72% 8,17% 6,97% -3,09%
Fev/17  0,68% 2,03% 1,16% 4,71% 1,02% 2,50% 6,65% 2,74% 3,03%
Mar/17  0,87% 1,38% 1,14% 0,62% 1,37% -2,41% -2,10% -2,76% 0,30%
Abr/17  0,73% 0,27% 0,57% -0,95% 0,78% 0,46% 0,78% 0,50% 2,63%
Mai/17  0,60% -0,22% -0,23% -2,08% 0,14% -4,29% -5,99% -4,41% 2,74%
Jun/17 1,12% 1,74% 0,76% 0,17% 1,03% 0,73% -0,99% 0,53% 4,10%
Jul/17 0,81% 2,51% 2,60% 4,42% 2,28% 4,51% 4,57% 4,55% -4,30%
Ago/17  0,71% 0,92% 1,06% 1,17% 0,77% 7,08% 6,76% 7,25% 0,91%

2017 6,60% 11,41% 8,08% 10,15% 8,37% 15,69%  18,28%  15,74% 6,15%

Fonte: Funpresp-Jud
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IPCA

Jan/17 0,38%
Fev/17 0,33%
Mar/17 0,25%
Abr/17 0,14%
Mai/17 0,31%
Jun/17 -0,23%
Jul/17 0,24%
Ago/17 0,19%

2017 1,62%

Fonte: IBGE

1.3 Medidas de Risco de Mercado

1.3.1 Volatilidade Acumulada 12 Meses!

Jan/17 0,65% 0,26% 0,21% 0,83% 0,26%
Fev/17 0,66% 0,27% 0,30% 0,66% 0,28%
Mar/17 0,66% 0,27% 0,29% 0,66% 0,28%
Abr/17 0,63% 0,41% 0,42% 0,70% 0,42%
Mai/17 0,71% 0,50% 0,43% 0,49% 0,51%
Jun/17 0,71% 0,56% 0,47% 0,73% 0,57%
Jul/17 0,70% 0,58% 0,50% 0,67% 0,60%
Ago/17 0,63% 0,56% 0,47% 0,60% 0,57%

Fonte: Funpresp-Jud

RENDA FIXA RENDA VARIAVEL EXTERIOR
m IRF-M1+ m IMA-B5+ | IDKA IPCA 2A m IDIV IBOV BDRX

Jan/17  0,35% 5,67% 1,36% 9,43% 1,58% 26,08%  30,99%  26,49% 18,80%
Fev/17  0,37% 5,67% 1,34% 9,80% 1,61% 26,05%  30,93%  26,45% 19,20%
Mar/17  0,34% 4,59% 1,34% 7,67% 1,45% 22,67%  27,20%  23,00% 18,71%
Abr/17  0,41% 3,46% 1,31% 7,16% 1,32% 22,05%  25,72%  22,29% 18,35%
Mai/17  0,45% 3,35% 1,61% 7,57% 1,39% 19,07%  22,36%  19,43% 17,55%
Jun/17  0,48% 3,10% 1,67% 7,57% 1,41% 18,62%  22,35%  19,01% 12,23%
Jul/17 0,48% 3,39% 2,53% 8,09% 2,06% 16,15%  19,78%  16,45% 13,19%
Ago/17  0,48% 3,35% 2,54% 8,08% 2,06% 17,22%  20,35%  17,57% 13,12%

Fonte: Funpresp-Jud

! Volatilidade: Representa o grau médio de variacdo dos retornos de um determinado investimento. Calculada a partir
dos retornos mensais da carteira de investimentos nos ultimos 12 meses. O limite autorizado pelo Conselho Deliberativo
é de 2,56% (em termos anualizados).
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1.3.2 Divergéncia Ndo Planejada?

1.3.2.1 Plano de Beneficios — PB

Rentabilidade Nominal Liquida DNP Mensal Desvio-Padrao Acm
| P8 | Benchmark | (PB-Bmk) 12m DNP Mensal

Jan/17 1,106% 0,753% 0,351% 0,24%
Fev/17 1,194% 0,630% 0,561% 0,21%
Mar/17 1,097% 0,640% 0,454% 0,17%
Abr/17 0,727% 0,415% 0,311% 0,17%
Mai/17 0,673% 0,680% -0,006% 0,17%
Jun/17 0,863% 0,094% 0,768% 0,21%
Jul/17 1,056% 0,587% 0,466% 0,21%
Ago/17 0,959% 0,574% 0,383% 0,21%
2017 7,94% 4,46% 3,33% -

Fonte: Funpresp-Jud

Rentabilidade Nominal Liquida
DNP 36 Meses
Acumulada em 36 Meses
(PB - Bmk)

%5 [ Benchmark |

Jan/17 42,953% 41,592% 0,961%
Fev/17 43,520% 41,377% 1,515%
Mar/17 43,976% 41,209% 1,959%
Abr/17 43,860% 40,648% 2,283%
Mai/17 43,413% 40,071% 2,386%
Jun/17 43,365% 38,828% 3,268%
Jul/17 43,598% 38,399% 3,757%
Ago/17 43,803% 37,706% 4,428%

Fonte: Funpresp-Jud

1.3.2.2 Plano de Gestdo Administrativa — PGA

Rentabilidade Nominal Liquida DNP Mensal Desvio-Padrao Acm
| PGA_ [ Benchmark | (PGA-Bmk) | 12m DNP Mensal

Jan/17 1,067% 1,075% -0,008% 0,01%
Fev/17 0,993% 0,972% 0,020% 0,01%
Mar/17 1,125% 1,097% 0,028% 0,01%
Abr/17 0,769% 0,753% 0,016% 0,01%
Mai/17 0,756% 0,744% 0,012% 0,01%
Jun/17 0,759% 0,732% 0,026% 0,01%
Jul/17 1,196% 1,185% 0,011% 0,01%
Ago/17 0,878% 0,871% 0,007% 0,01%
2017 7,80% 7,67% 0,11% -

Fonte: Funpresp-Jud

2 Medida de controle da divergéncia entre o resultado efetivo de uma carteira e o valor projetado para essa mesma
carteira. A Divergéncia Ndo Planejada (DNP) também é conhecida como Tracking Error.
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Rentabilidade Nominal Liquida
DNP 36 Meses
Acumulada em 36 Meses
(PB - Bmk)

| PGA [ Benchmark

5 FUNPRESP-JUD DIRETORIA DE

Jan/17 43,480% 43,027% 0,317%
Fev/17 43,767% 43,296% 0,329%
Mar/17 44,274% 43,775% 0,347%
Abr/17 44,173% 43,686% 0,339%
Mai/17 44,021% 43,495% 0,366%
Jun/17 43,897% 43,311% 0,409%
Jul/17 44,283% 43,657% 0,436%
Ago/17 44,356% 43,719% 0,444%

Fonte: Funpresp-Jud

1.3.3 Valor em Risco (V@R)3, Teste de Estresse (Stress Testing)* e Volatilidade®

1.3.3.1 Plano de Beneficios — PB

Volatilidade
Teste de Estresse Carteira
Anualizada

lan/17 0,63% 0,38% 0,72% 97, " 97,6% RF + 1,0% RV + 1,4% Exterior 1,0% RV + 1,4% Exterior
Fev/17 0,51% 0,21% 0,93% 97,7% RF + 1,0% RV + 1,3% Exterior
Mar/17 0,55% 0,26% 0,86% 97,8% RF + 0,9% RV + 1,3% Exterior
Abr/17 0,77% 0,56% 0,56% 97,9% RF + 0,8% RV + 1,3% Exterior
Mai/17 0,77% 0,41% 0,62% 95,4% RF + 0,8% RV + 3,9% Exterior
Jun/17 0,64% 0,55% 0,88% 95,5% RF + 0,7% RV + 3,7% Exterior
Jul/17 0,64% 0,55% 0,85% 95,9% RF + 0,7% RV + 3,4% Exterior
Ago/17 0,69% 0,61% 0,81% 96,0% RF + 0,7% RV + 3,2% Exterior

Fonte: Funpresp-Jud
* Renda Fixa = 58,7% em CDI, 36,6% IPCA (25,6% em Titulos Publicos: NTN-B Ago/18, Mai/2019, Mai/2021, Ago/2022,
2026 MTC, 2035 MTC, 2045 MTC e 2055 MTC; 10,1% em Titulos Privados: Letras Financeiras do Bradesco
Nov/17, Abr/18, Dez/18, Abr/19 e Jul/21 e do Banco Safra Mar/19; 0,9% em Fundos de Investimento
IPCA IDKA 2A e IMA-B5), e 0,7% em Prefixados (Fundos de Investimento IRF-M1 e IRF-M1+)
Renda Variavel = Fundo de Investimento Ibovespa
Investimentos no Exterior = BDR Nivel | e Fundos de Investimento no Exterior MSCI World (JP Morgan e Schroder)

3 V@R: Maxima perda esperada em um horizonte de tempo definido, com determinado grau de confianca, sob
condi¢Ges normais de mercado. No caso da Fundagdo, os cdlculos foram realizados com a utilizagdo de um horizonte de
tempo de 1 dia util e de 1 més e grau de confianga de 95%, em linha com a Politica de Investimentos 2017. O resultado
apresenta o menor retorno mensal esperado com grau de confianca de 95% a partir da carteira de investimentos verificada no
ultimo dia util de cada periodo. O limite autorizado pelo Conselho Deliberativo é de -0,04%.

4 Teste de Estresse: Técnica de simulac3o que permite avaliar o impacto de condi¢bes especificas sobre os ativos (e/ou
passivos) de uma instituicdo. Um cendrio mais adverso é criado a partir da perspectiva de eventos criticos e que se
situam fora da normalidade previsivel. Assim, pode-se calcular uma perda esperada para cenarios extremos, algo que
nao é possivel pelo V@R. O resultado apresenta o menor retorno mensal esperado em situacdes de estresse no mercado financeiro
a partir da carteira de investimentos verificada no ultimo dia util de cada periodo.

5> Volatilidade: Representa o grau médio de varia¢do dos retornos de um determinado investimento. Calculada a partir
dos retornos mensais da carteira de investimentos verificada no ultimo dia util de cada periodo (sendo esta carteira
mantida constante para os periodos anteriores). O limite autorizado pelo Conselho Deliberativo é de 2,56% (em termos
anualizados).
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1.3.3.2 Plano de Gestdo Administrativa — PGA

Volatilidade .

Jan/17 0,61% 0,56% 0,67% 80,1% CDI + 19,9% IMA-B5
Fev/17 0,63% 0,59% 0,65% 79,0% CDI + 21,0% IMA-B5
Mar/17 0,63% 0,59% 0,64% 80,0% CDI + 20,0% IMA-B5
Abr/17 0,65% 0,60% 0,64% 79,8% CDI + 20,2% IMA-B5
Mai/17 0,66% 0,60% 0,63% 80,1% CDI + 19,9% IMA-B5
Jun/17 0,68% 0,62% 0,62% 80,0% CDI + 20,0% IMA-B5
Jul/17 0,58% 0,53% 0,69% 80,0% CDI + 20,0% IMA-B5
Ago/17 0,58% 0,54% 0,68% 79,5% CDI + 20,5% IMA-B5

Fonte: Funpresp-Jud
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2. Estratégia Adotada

2.1 Estratégia PB

No cenario externo, o Banco Central dos EUA (FED) divulgou a ata da reunido do Comité de
Politica Monetaria (FOMC) na qual foi mantida inalterada a taxa bdsica de juros. A partir da andlise
da ata, os analistas econdmicos praticamente descartaram uma elevagao da taxa basica de juros na
reunidao de setembro e reduziram a probabilidade de alta em 2017. Por outro lado, continuam
esperando que a normalizagdo do balango patrimonial do FED devera ter inicio em setembro.

Tanto na China como na Zona do Euro, nao houve novidades relevantes. Assim, o Banco Central
Europeu (BCE) também devera manter a politica monetdria inalterada nos préximos meses.
Finalmente, as incertezas geopoliticas ndo foram suficientes para amainar o bom humor do mercado
externo.

Em resumo, manteve-se o apetite global por ativos de maior risco com reflexos significativos
no mercado doméstico, também alimentado pela queda de 100 pontos-base na Taxa Selic, ocorrida
em julho, e, principalmente, pelo comunicado do Comité de Politica Monetdria (COPOM) do Banco
Central que explicitou a possibilidade de manutengao desse ritmo de relaxamento monetario na
proxima reunido a ser realizada em setembro.

Continuam mantidos os trés aspectos principais destacados no Relatdrio de Investimentos de
julho/2017: i) a intensidade do relaxamento monetario doméstico; ii) a questdo fiscal brasileira; e,
iii) quando a abundante liquidez externa sera revertida.

Em relacdo ao primeiro ponto, apesar das consideracdes acerca de ja estarmos trabalhando
com taxa real de juros (ex-ante) abaixo da taxa neutra, todos os indicios sdo de que o Banco Central
continuard reduzindo a Taxa Selic podendo, inclusive, deixa-la em 7% ao ano ou mesmo abaixo
desse patamar.

A inflacdo, passado o efeito do aumento dos combustiveis, continua surpreendendo
sistematicamente para baixo e o nivel de atividade apresenta perspectiva de retomada gradual,
sendo que a ociosidade da economia é bastante alta. Essa conjuncao de fatores nao devera ser fonte
de preocupac¢do com rela¢do a inflagdo por algum tempo.

Ainda assim, mantemos nosso entendimento de que quanto maior o apetite por juros mais
baixos no curto prazo, maior a probabilidade de reversdo parcial deste movimento de queda da
Taxa Selic, ndo apenas em termos de momento, mas também de magnitude.

A questdo fiscal continua bastante preocupante, tendo em vista os péssimos resultados
divulgados nos ultimos meses e sem previsdo de reversdo no curto prazo, exceto no caso do déficit
nominal que devera ser menos negativo por conta da redugdo das taxas de juros. Especificamente
em relacdo a meta de resultado primario, o Governo enviou proposta ao Congresso Nacional
elevando a meta de déficit primario de 2017 e 2018 para RS 159 bilhdes em cada ano (ante déficit
de RS 139 bilhées em 2017 e de RS 129 bilhdes em 2018).
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Dois fatores positivos verificados no periodo foram: i) aprova¢dao, na Camara dos Deputados,
da Medida Proviséria 777 que substitui a Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP) pela Taxa de Longo
Prazo (TLP) nos financiamentos do BNDES, o que deve ajudar a potencializar a politica monetaria no
médio e longo prazo, contribuir para a reducdo da taxa de juros neutra da economia brasileira® e
reduzir os custos do Tesouro Nacional com os subsidios indiretos decorrentes do diferencial de juros
entre seu custo de captacdo e a TILP (que remunera os empréstimos do TN ao BNDES); ii) divulgacdo
do PIB do segundo trimestre de 2017 acima do esperado. A economia brasileira cresceu 0,2% em
relagao ao primeiro trimestre do ano e 0,3% comparativamente ao mesmo periodo de 2016. Essa
foi a segunda alta trimestral na sequéncia, marcando o fim da recessao no pais.

No caso do cenario externo, este encontra-se ainda extremamente benigno e tolerante com os
problemas estruturais dos paises e empresas em geral. Entretanto, apesar de todas as indicacdes
de que a normalizacdo monetdria nos paises centrais deva ocorrer de maneira gradual e
coordenada, nada garante que essa maior tolerdncia e propensdo a risco permaneca
indefinidamente.

Em virtude do exposto, a Diretoria de Investimentos entende que o cenario de médio e longo
prazos para os ativos domésticos continua nebuloso e preocupante. Assim, a Carteira de
Investimentos do Plano de Beneficios (PB) continua a refletir uma alocacdo ainda bastante
conservadora. Importante destacar que novos movimentos de assungdo de maior risco poderao ser
efetivados gradativamente, por vistas a se continuar aproveitando o cendrio benigno de curto prazo.

Ao longo do més de agosto foi realizada uma Unica operagdo para a Carteira de Investimentos
do Fundo de Cobertura de Beneficios Extraordinarios (FCBE). Foi adquirido mais um lote de NTN-B,
novamente com vencimento em 2045, no montante de RS 846,6 mil, a taxa de rendimento de IPCA
+5,20% ao ano.

A aquisi¢do ocorreu em 3/ago com liquidagdo financeira em 4/ago junto ao Banco do Brasil no
mercado secundario, pois tal titulo ndo é objeto de oferta publica por parte do Tesouro Nacional. O
custo da operacdo foi de 3,5 pontos-base calculado a partir da taxa média do spread negociado no
mercado secundario para o ativo.

Os resultados das operacGes realizadas via Carteira Prdpria podem ser visualizados nas Tabelas
1e 2 aseguir.

6 ATLP serd calculada a partir das taxas de juros negociadas pelas NTN-B, que s3o corrigidas pelo IPCA acrescida de taxa
real de juros.
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Tabela 1 — Opera¢6es em Andamento

PLANO DE BENEFICIOS (PB)

Data ) . ) Volume Taxa Compra | Custo Compra Marcagio | Nota Técnica| DataVenda / Rentabilidade ***
Titulo |Vencimento| Quantidade Contraparte i —
Compra * Rémm| % PB aoano [RS) = Compra | Vencimento® | Titulo | CDI PB
29/02/2016 | NTN-B | 15/08/2018 |  1.000 29 | 82% | IPCA+570% 1.231,60 Banco do Brasil MTM 9/2016 15/05/2018  |18,97%19,89% | 12,51%
13/06/2017 | NTN-B | 15/05/2019 |  2.000 61 | 59% | IPCA+5,00% 533,81 |  Santander via Bradesco) MTM 32/2017 15/05/2019 | 3,89% | 2,07% | 1,15%
13/06/2017 | NTN-B | 15/05/2021 |  1.300 40 | 3,8% | IPCA+555% 6.643,20 |  Santander via Bradesco) MTM 32/2017 15/05/2021 | 5,56% | 2,07% | 1,15%
28/06/2017 | NTN-B | 15/08/2022 |  2.000 62 | 57% | IPCA+5,68% - | Tesouro Nacional (via Bradesco) | MTM 36/2017 15/08/2022 | 5,74% | 1,68% | 1,12%
21/07/2017 | NTN-B | 15/05/2021 |  2.200 69 | 6,2% | IPCA+4,93% 5.624,84 Bradesco MTM 42/2017 15/05/2021 | 3,03% | 1,02% | 0,73%
FUNDO DE COBERTURA DE BENEFICIOS EXTRAORDINARIOS (FCBE)
Data N . . Volume Taxa Compra | Custo Compra Marcagio |Nota Técnica| DataVenda / Rentabilidade ***
Titulo [Vencimento | Quantidade Contraparte . "
Compra * RSmm| %PB a0 ano [RS) *E Compra | Vencimento* | Titulo | CDI PB
16/11/2015 |LF BBDC| 16/11/2017 5 1,0 | 45% | IPCA+7,00% - Bradesco MTC 42/2015 16/11/2017  |24,35%24,44% | 18,09%
27/11/2015 |LF BBDC| 27/04/2018 7 14 | 56% | IPCA+7,68% - Bradesco MTC 47/2015 27/04/2018  |25,25%23,85% | 17,36%
27/01/2016 |LF BBDC| 27/12/2018 16 24 | 7,5% | IPCA+6,70% - Bradesco MTC 3/2016 27/12/2018  |19,59%21,22% | 14,04%
11/03/2016 |LF BBDC| 11/04/2019 10 20 | 57% | IPCA+6,80% - Bradesco MTC 13/2016 11/04/2019  |17,19%19,33% | 12,15%
18/03/2016 | LF Safra | 18/03/2019 7 1,75 | 50% | IPCA+6,70% - Safra MTC 14/2016 18/03/2019  |16,12%|19,01% | 11,94%
07/07/2016 |LF BBDC| 07/07/2021 10 20 | 42% | IPCA+6,78% - Bradesco MTC 32/2016 07/07/2021  |11,70% |14,36% | 8,35%
19/04/2017 | NTN-B | 15/05/2035 400 1,3 | 14% | IPCA+522% 2.870,05 |  Tesouro Nacional (via BB) MTC 25/2017 15/05/2035 | 2,55% | 3,63% | 2,04%
24/05/2017 | NTN-B | 15/08/2026 250 0,8 | 0,8% | IPCA+5,77% 1.562,53 |  Tesouro Nacional (via BB) MTC 28/2017 15/08/2026 | 1,95% | 2,64% | 1,36%
14/06/2017 | NTN-B | 15/05/2055 200 0,6 | 0,6% |IPCA+5,6199% 14.550,79 |  Tesouro Nacional (via BB) MTC 33/2017 15/05/2055 | 1,44% | 2,03% | 1,16%
28/06/2017 | NTN-B | 15/05/2045 230 0,7 | 0,7% | IPCA+5,67% 2.428,38 Bradesco MTC 35/2017 15/05/2045 | 1,30% | 1,68% | 1,12%
04/08/2017 | NTN-B | 15/05/2045 250 0,8 | 0,7% | IPCA+5,20% 4,057,98 Banco do Brasil MTC 45/2017 15/05/2045 | 0,77% | 0,66% | 0,48%
* Data dz liquidacdo financeira
** MTM: Marcagie a Mercado // MTC: Marcagio pela Cuva
*** Para os titulos ainda em carteira, & rentabilidade foi calculada desde & data da aquisicdo (liquidacdo financeira) até 31/ago/2017
Fonte: DIRIN
Tabela 2 — Operagoes Encerradas
Data 5 . X Volume | TaxaCompra | Custo Compra Marcagio |NotaTécnica| DataVenda/ | TaxaVenda | Custo Venda NotaTécnica|  Rentabilidade
Titulo |Vencimento| Quantidade Contraparte . Contraparte -
Compra* Rémm| %PB | aoano R$) ** Compra | Vencimento® | aoano R$) Venda |Titulo| CDI | PB
1f08/2015| TN | 01/07/2017 | 5000 | 39 |245%| 13925% 193,17 Banco do Brasil MIM | 2802015 | 28/09/2015 | 16,08% 377,22 | Banco co Brasil | 35/2015 |-1,61% | 1,69% | 1,21%
W11/2015| N |01/10/2006 | 3000 | 27 |10,8%| 1505% 119329 Banco do Brasil MIM | 4502015 | 23/02/016 | 1411% 521,97 |Banco doBrasil | 7/2016 | 4,09% | 3,36% | 5,50%
07/12/2015 | NTN-B | 15/05/2017 | Loo0 27 | 104% | IPCA+6,40% 145,23 Banco do Brasil MM 432015 1022016 | IPCA+5,70% 1.588,24 | Banco o Brasil|  9/2016 | 5,34% | 2,98% | 3,92%
23022016 | NTN-B | 15/08/2022 | 1000 | 27 | 7.9% | IPCA+7,01% 1417 Banco do Brasil MIM | 82016 | 18/04/2016 |IPCA+6,25%| 640154 |BancodoBrasil| 17/2016 | 6,05% | 2,00% | 1,61%
8/03/2016| (TN |01/01/2019 | 5000 | 35 | 9% | 1349% 171361 CAIXA MIM | 16/2006 | 26/04/2016 | 1275% 3.010,23 | Banco o Brasil | 18/2016 | 2,85% | 1,16% | 0,96%
14/10/2015 | NTN-B | 15/08/2016 | 1,000 27 | 125% | IPCA+6,22% 1.888,72 Banco do Brasil MM 382015 15/08/2016 13,52%| 11,65% | 11,67%
15/10/2016 | NTN-B | 15/08/2016 | 1000 | 27 |12,5% | IPCA+6,18% 188379 Banco do Brasil MIM | 392015 | 15/08/2016 - |13,39%]11,59% | 11,62%
26/04/2016 | NTN-B | 15/08/2016 | 2000 | 57 |13,9% | IPCA+9,15% 275738 Banco do Brasil MIM | 192016 | 15/08/2016 — | 500%| 418% | 3,32%
30/09/2016 | BNDS33| 15/01/2017 | 1929 | 3,0 | 51% |IPCA+7,2957% - Bradesco MIM | 41/2016 | 150042017 — | 27%% | 3,81% | 2,4%
03/08/2016 | NTN-B | 15/05/2021 | L1000 29 | 58% |IPCA+6,2158% 1.153,68 | Tesouro Nacional | viaBB)| MTM 32016 18/04/2017 5,55% 749645 | Banco o Brasil|  22/2017 | 1046%| 9,21% | 5,4%
13/10/2016 | NTN-B | 15/05/2021 | 1000 | 3,0 | 51% | IPCA+5952% 117,37 | Tesouro Nacional (viaBB)| MTM | 42/015 | 18/04/017 | 525% 749645 | Banco o Brasil | 22/2017 | 7,30% | 6,4% | 3,88%
2/10/2016 | NTN-F | 01/01/2023 | 1200 | 12 | 20% | 11,129% 487,67 | Tesouro Nacional {viaBB)| MTM | 43/2016 | 10/04/2017 | 10,02% 2460,84 | Banco o Brasil | 20/2017 | 9,77% | 5,88% | 3,59%
03/02/2017 | NTN-F | 01/01/2023 | 2500 25 | 30% | 10,6M% 3.023,03 | Tesouro Nacional | viaBB)| MTM 7017 10/04/2017 10,02% 5.126,74 | Banco doBrasil | 20/2017 | 446% | 2,05% | 1,31%
04/07/2016 | NTN-B | 15/05/2017 |  3.000 | 87 |18,5% | IPCA+6,65% 343854 Banco do Brasil MIM | 30/2016 | 15/05/2017 — | B.90% |11,27%) 6,81%
03/11/2016 | NTN-B | 15/05/2017 | .00 | 3,0 | 48% | IPCA+6,46% 974,07 Banco do Brasil MIM | 46/2016 | 15/05/2017 — | 487%|6,21% ] 3,85%

* Data da liquidagdo financeira

**MTM: Marcagdo a Mercado /| MTC: Marcagdo pela Cuna
Fonte: DIRIN
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Os resultados das operagdes realizadas via fundos de investimentos em 2017 podem ser
visualizados na Tabela 3 a seguir.

Tabela 3
o[ ek | iteass | o | sina | 1"
IRF-M1+ IDKA IPCA 2A | IDKA IPCA 2A | JP Morgan | Schroder PB
16/jan a 6/abr 4,53% 2,65% 1,76%
9/fev a 18/mai -—- 1,63% -—- -—- -—- 2,94% 1,86%
22/fev a 18/mai --- --- 1,33% --- --- 2,49% 1,54%
18/mai a 31/ago -—- -—- -—- -2,83% -—- 2,81% 1,48%
18/mai a 31/ago -—- -—- -—- -—- -0,20% 2,81% 1,48%

Fonte: DIRIN, Banco do Brasil, CAIXA, CETIP

A carteira de investimentos do Plano de Beneficios finalizou o periodo com aproximadamente
96,0% dos recursos em Renda Fixa, 0,7% em Renda Variavel e 3,2% em Investimento no Exterior. O
detalhamento do segmento de renda fixa é de 58,7% em CDI, 36,6% IPCA (25,6% em Titulos
Publicos: NTN-B Ago/18, Mai/2019, Mai/2021, Ago/2022, 2026 MTC, 2035 MTC, 2045 MTC e 2055
MTC; 10,1% em Titulos Privados: Letras Financeiras do Bradesco Nov/17, Abr/18, Dez/18, Abr/19 e
Jul/21 e do Banco Safra Mar/19; 0,9% em Fundos de Investimento IPCA IDkA 2A e IMA-B5), e 0,7%
em Prefixados (Fundos de Investimento IRF-M1 e IRF-M1+).

Os investimentos em Renda Variavel se encontram integralmente em Fundo de Investimento
em AcOes atrelado ao Ibovespa gerido pela Caixa Econ6mica Federal e o segmento de Investimento
no Exterior estd alocado em Fundos de Investimento em A¢des BDR Nivel | geridos pelo Banco do
Brasil e pela Caixa Econ6mica Federal e Fundos de Investimento Multimercado no Exterior geridos
pelo JP Morgan e Schroder.

A rentabilidade nominal liquida do PB foi de 0,96% em agosto de 2017, ante 0,80% do CDIl e
0,57% do benchmark do PB. Ja a rentabilidade real liquida atingiu 0,77% (IPCA de 0,19% no més).

No acumulado de 2017, a rentabilidade nominal liquida alcangada pelo Plano de Beneficios foi
de 7,94% ante 7,34% do CDI e 4,46% do benchmark do PB no mesmo periodo. Ja a rentabilidade

real liquida se elevou para 6,22% (ja superando a meta do ano), tendo em vista que o IPCA alcangou
para 1,62% no periodo analisado.

2.2 Estratégia PGA
N3o houve alteracdo no més de agosto.

A rentabilidade nominal liquida do PGA foi de 0,88% no més de agosto de 2017, ante 0,80% do
CDI e 0,87% do benchmark do PGA. Ja a rentabilidade real liquida atingiu 0,69%.

No acumulado de 2017, a rentabilidade nominal liquida alcancada pelo PGA foi de 7,80% ante
7,34% do CDI e 7,67% do benchmark do PGA. Ja a rentabilidade real liquida se elevou para 6,08%.
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3. Indicadores e Comportamento dos Mercados Financeiros

3.1 Internacional

“ Renda Variavel’ Moedas®

S&P ’r\l:ig UST10yr | Bund 10 (c]:]:%
500 Pacific (a.a.) yr (a.a.) usD

31/jul/17 2.470 3.449 160,4 2,294% 0,543% 92,85 1,184 1,322 110,26

31/ago/17 2.472 3.421 160,9 2,117% 0,361% 92,67 1,191 1,293 109,98

Variagdo 0,1% -0,8% 0,3% -17,7 bps -18,2 bps -0,2% 0,6% -2,2% -0,3%
Fonte: Broadcast, Bloomberg

3.2 Doméstico
- IPCA Ago/2017:0,19% (1,62% no acumulado de 2017)

- Inflagdo x Meta Taxa Selic x PIB: proje¢des FOCUS

v Projecdo para IPCA 2017 se reduziu de 3,42% (31/jul) para 3,39% (31/ago)
o 2018:redugdo de 4,20% para 4,19%
o 2019: manutengao em 4,25%

v" Projecdo para Meta Taxa Selic se reduziu de 7,50% ao ano (31/jul) para 7,25% ao ano
(31/ago)
o 2018: manutenc¢ao em 7,50% ao ano
o 2019: redugdo de 8,25% ao ano para 8,00% ao ano

v Projecdo para crescimento do PIB 2017 se elevou de 0,34% (31/jul) para 0,40% (31/ago)
o 2018: manutengdo de crescimento de 2,00%
o 2019: manutengdo de crescimento de 2,50%

-> Politica Fiscal: Jul/2017
v Déficit primario de RS 16,1 bilhdes. Em 12 meses, o resultado primario foi deficitario em
2,66% do PIB (ante 2,62% do PIB no acumulado de 12 meses até junho)
v Déficit nominal de 9,35% do PIB no acumulado de 12 meses (contra 9,50% do PIB no
acumulado de 12 meses até junho)
v Divida Bruta de 73,8% do PIB (contra 73,1% do PIB em junho)
v Divida Liquida de 50,1% do PIB (contra 48,7% do PIB em junho)

7 S&P 500 — indice de a¢des norte-americano composto por 500 aces listadas na NYSE ou NASDAQ

Euro Stoxx 50 —indice de a¢des europeu com as 50 empresas mais representativas da regido

MSCI Asia Pacific — indice de agdes que compreende acdes de grande e médio porte de paises asiaticos (5
desenvolvidos e 8 emergentes)

UST 10 yr — titulo do Tesouro Norte-Americano de 10 anos

Bund 10 yr — titulo do Tesouro Alemdo de 10 anos

DXY — Dollar Index: indice que mede o valor do Ddlar Norte-Americano contra uma cesta de moedas (Euro, Yen,
Libra Esterlina, DAlar Canadense, Coroa Sueca e Franco Suico)

EUR x USD — cotacdo do Euro x Délar Norte-Americano

GBP x USD — cotacdo da Libra Esterlina x Délar Norte-Americano

USD x JPY — cotacdo do Délar Norte-Americano x Yen
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- Renda Fixa: os titulos publicos prefixados voltaram a apresentar recuo nas taxas de
rendimento ao longo de toda a curva (média de 43 bps para os titulos até um ano e de 19
bps para os vencimentos acima de um ano). Ja nos titulos publicos indexados ao IPCA,
também houve reducdo nas taxas de rendimento ao longo de toda a curva (média de 13 bps
para os titulos até cinco anos e de 9 bps para os vencimentos acima de cinco anos). Para os
vértices mais longos, a reducdo média foi de 51 bps. Houve recuo na inflagdo implicita nos
titulos de curto prazo (44 bps para 2018 e 24 bps para 2019) e relativa estabilidade nos
demais vértices.

v" 0 recuo nas taxas de rendimento dos titulos de renda fixa continua sendo decorrente
das expectativas de que o Banco Central ird manter a reducdo da Taxa Basica de juros de
forma significativa, principalmente apds a reunido do COPOM ocorrida ao final de julho
com sinalizacdo, pela Autoridade Monetaria, de que é possivel a manutencdo do atual
ritmo de corte de juros (100 bps) também na préxima reunido a ocorrer em setembro.

- Renda Variadvel: forte elevagdo de 7,5%, com o Ibovespa encerrando o periodo a 70.835
pontos

—> BRL: ligeira desvalorizagdo no més de 0,9% do Real (BRL) frente ao Délar Norte-Americano
(USD), que encerrou o més cotado a RS 3,149

—> CDS Brasil 5 anos: encerrou a 195,5 bps com reducdo de 15,5 bps em relagdo ao fechamento
de julho
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