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1 MENSAGEM DA DIRETORIA
EXECUTIVA

O Fundo de Pensao Multinstituido da Socie-
dade Brasileira de Ortopedia e Traumatologia
- SBOTPREV apresenta o relatério das prin-
cipais atividades da Entidade durante o ano
de 2017, como autoriza a Resolugdao CGPC n.
23/2006 e Instrugdo PREVIC n.13/2014.

Neste material vocé podera conferir infor-
macdes sobre a situacdo patrimonial da Sbo-
tPrev e de seu Plano de Beneficios, sobre
a Politica de Investimentos, rentabilidade,
despesas administrativas, a situagdo atua-
rial e informagdes segregadas de seu Plano,
possibilitando um melhor acompanhamento
de seu Plano de Previdéncia Complementar.

O SBOTPREV teve seuinicio de funcionamen-
to em margo de 2010, encerrando o exercicio
de 2017 com 1.547 participantes ativos e um
Patrimdnio de mais de R$ 40 milhdes.

O Relatério Anual 2017 estda disponivel para
consulta através do site www.sbotprev.org.br

Mais uma vez, o SBOTPREV mantém o com-
promisso de apresentar os resultados de sua
gestdo com clareza e objetividade.

Boa Leitura!

DIRETORIA EXECUTIVA




2 PANORAMA ECONOMICO
DE 2017

O ano de 2017 terminou com um cendario macro-
econdmico melhor do que comecou, e com uma
expectativa bastante positiva para o ano que se
inicia. A despeito das turbuléncias politicas de
2017, que ndo foram poucas e poderiam colocar
a perder boa parte do trabalho institucional cons-
truido recentemente, foram aprovadas reformas
imprescindiveis para a construcao de um cenario
de longo prazo com menos desequilibrios fiscais e
taxas de juros estruturais mais baixas. Sobre esse
tépico, a Selic pdde ser reduzida para sua minima
histérica, sem comprometer a inflacao que, ao
contrario, ficou abaixo do piso da meta de inflagao
pela primeira vez desde a implementacao do sis-
tema de metas para a inflagdo no pafs. A atividade
econdmica da sinais cada vez mais consistentes
de recuperacdo, com destaque para a reagao do
mercado de trabalho, com potencial para impul-
sionar ainda mais o consumo.

E nessa conjuntura extremamente benigna que
0 novo ano se inicia. Os riscos sempre existem, e
para 2018 o maior e mais 6bvio é a eleicdo pre-
sidencial. O cenario eleitoral seque muito nebu-
loso, principalmente pela indefini¢cao dos partici-
pantes. A confirmacao de um presidente alinhado
com os fundamentos macroeconémicos e com a
sustentabilidade do pais no longo prazo é essen-
cial para manter as conquistas alcangadas e con-
tinuar o trabalho que precisa ser feito. O cenario
oposto, como o préprio nome sugere, traria conse-
quéncias desastrosas para o pais, a comecar pela
completa desesperanca para o futuro.

O Conselho Monetario Nacional (CMN) revisou a
meta de inflacdo de 2019 para 4,25% e de 2020
para 4,00%. Esta é a primeira reducao desde

2003, quando o CMN revisou o alvo a ser perse-
guido pelo Banco Central, em 2005, para 4,50%.
O IPCA terminou o ano de 2017 em 2,95%, abai-
xo do limite inferior da meta de 3,00%. O cenério
para a inflacao deve permanecer bastante favora-
vel em 2018, abaixo da meta de 4,50%. Em queda,
a Selic comegou 0 ano em 13,75% e fechou 2017
em 7,00%, sem encerrar o ciclo, deixando espaco
para mais quedas em 2018.

Consideragdes Legais: A Mongeral Aegon Investi-
mentos Ltda é responsdvel pela elaboracao desse
material, mas ndo se responsabiliza por quaisquer
atos e/ou decisdes tomadas com base nas infor-
macdes disponibilizadas por meio de suas publi-
cacdes e projecdes. Todos os dados e/ou opinides
aqui presentes ndo devem ser tomados, em ne-
nhuma hipétese, como base, balizamento, guia
ou norma para qualquer documento, avaliacdes,
julgamentos ou tomadas de decisées, sejam de
natureza formal ou informal. Desse modo, todas
as consequéncias ou responsabilidades pelo uso
de quaisquer dados e/ou andlises desta publica-
cdo deverdao ser assumidas exclusivamente pelo
usudrio, eximindo a Mongeral Aegon Investimen-
tos Ltda de todas e quaisquer responsabilidades
decorrentes do uso deste material.

Mongeral Aegon Investimentos Ltda
Travessa Belas Artes 15 - Centro
Rio de Janeiro/RJ
www.mongeralaegon.com.br
Contato: (21) 3722 2338




3 DEMONSTRACOES CONTABEIS
E FINANCEIRAS

| - BALANCO PATRIMONIAL

ATIVO 2017 PASSIVO
Disponivel 686 358 Exigivel Operacional 653 409
Realizavel 42.333 33.249 Gestdo Previdencial 284 224
Gestdo Administrativa 6 - Gestdo Administrativa 369 185
Investimentos 42.327 33.249 Patrimonio Social 42.383 33.200
Fundos de Investimento 42.327 33.249 Patrimonio de Cobertura do Plano 42.081 32.943
Permanente 17 2 Provisdes Matematicas 42.081 32.943
Imobilizado 17 2 Beneficios Concedidos 460 106
Beneficios a Conceder 41.621 32.837
Fundos 302 257
Fundos Administrativos 302 257




Il - DEMONSTRACAO DA MUTACAO DO PATRIMONIO SOCIAL

DESCRICAO 2017 2016 variacdo %
A) Patriménio Social - Inicio do Exercicio 33.200 25.524 30,07%
1. Adicdes 14.937 11.819 26,38%
(+)  Contribuicdes Previdenciais 10.720 7.818 37,12%
(+)  Resultado Positivo Liquido dos Investimentos - Gestdo Previdencial 3.488 3.407 2,38%
(+)  Receitas Administrativas 673 551 22,14%
(+)  Resultado Positivo Liquido dos Investimentos - Gestdo Administrativa 56 43 30,23%
2. Destinacdes -5.754 -4.143 38,88%
()  Beneficios -5.070 -3.603 40,72%
()  Despesas Administrativas -684 -540 26,67%
3. Acréscimo/Decréscimo No Patriménio Social (1+2) 9.183 7.676 19,63%
(+/-) Provisdes Matemaéticas 9.138 7.622 19,89%
(+/-) Fundos Administrativos 45 54 -16,67%
B) Patrimdnio Social - Final do Exercicio (A+3) 42.383  33.200 27,66%

111 - DEMONSTRACAO DA MUTACAO DO ATIVO LiQUIDO POR PLANO DE BENEFICIOS

DESCRICAO 2017 2016 variagdo %
A) Ativo Liquido - Inicio do Exercicio 32.943  25.321 30,10%
1. Adicdes 14.208 11.226 26,56%
(+) Contribuicdes 10.720 7.819 37,10%
(+) Resultado Positivo Liquido dos Investimentos - Gest&o Previdencial 3.488 3.407 2,28%
2. Destinacdes 5.070 -3.604 40,68%
(-) Beneficios -5.070 -3.603 40,72%
(-) Custeio Administrativo - -1 -100,00%
3. Acréscimo/Decréscimo no Ativo Liquido (1+2) 9.138 7.622 19,89%
(+/-) Provisdes Matematicas 9.138 7.622 19,89%
B) Ativo Liquido - Final do Exercicio (A+3) 42.081  32.943 27,74%
C) Fundos nio Previdenciais 302 257 17,51%
(+/-) Fundos Administrativos 302 257 17,51%




IV - DEMONSTRACAO DO ATIVO LiQUIDO POR PLANO DE BENEFICIOS

DESCRICAO 2017 variagdo %
1. Ativos 42.667 33.424 27,65%
Disponivel 659 353 86,69%
Recebivel 302 257 17,51%
Investimento 41.706 32.814 27,10%
Fundos de Investimento 41.706 32.814 27,10%
2. Obrigacdes 284 224 26,79%
Operacional 284 224 26,79%
3. Fundos nao Previdenciais 302 257 17,51%
Fundos Administrativos 302 257 17,51%
5. Ativo Liquido (1-2-3) 42.081 32.943 27,74%

Provisdes Matematicas 42.081 32.943 27,74%




V - DEMONSTRAGCAO DO PLANO DE GESTAO ADMINISTRATIVA (CONSOLIDADA)

DESCRICAO 2017 2016 variagdo %
A) Fundo Administrativo do Exercicio Anterior 257 203 26,60%
1. Custeio da Gestao Administrativa 729 594 22,73%
1.1. Receitas 729 594 22,73%
Custeio Administrativo da Gestdo Previdencial - 1 -100,00%
Custeio Administrativo dos Investimentos 415 321 29,28%
Receitas Diretas 258 229 12,66%
Resultado Positivo Liquido dos Investimentos 56 43 30,23%
2. Despesas Administrativas -684 -540 26,67%
2.1. Administragdo Previdencial -507 -402 26,12%
Treinamentos/Congressos e Seminarios -31 - -%
Viagens e Estadias -20 -14 42,86%
Servigos de Terceiros -329 -275 19,64%
Despesas Gerais -112 -101 10,89%
Depreciagdes e Amortizacdes -1 - -%
Tributos -14 -12 16,67%
2.2. Administragdo dos Investimentos -177 -138 28,26%
Servigos de Terceiros -155 -121 28,10%
Tributos -22 -17 29,41%
4. Sobra/Insuficiéncia da Gestdo Administrativa (1-2) 45 54 -16,67%
5. Constituicdo/Reversdo do Fundo Administrativo (4) 45 54 -16,67%

B) Fundo Administrativo do Exercicio Atual (A+5) 302 257 17,51%




VI - DEMONSTRAGAO DAS PROVISOES TECNICAS DO PLANO DE BENEFICIOS

DESCRICAO 2017 2016 variagdo %
Provisdes Técnicas (1+4) 42.365 33.167 27,73%
1. Provisdes Matematicas 42.081 32.943 27,74%
1.1. Beneficios Concedidos 460 106 333,96%
Contribuicao Definida 460 106 333,96%
1.2. Beneficios a Conceder 41.621 32.837 26,75%
Contribuicao Definida 41.621 32.837 26,75%
Saldo de Contas - Parcela Instituidores 20 9 122,22%
Saldo de Contas - Parcela Participantes 41.601 32.828 26,72%
4. Exigivel Operacional 284 224 26,79%
4.1. Gestdo Previdencial 284 224 26,79%




NOTAS EXPLICATIVAS AS

DEMONSTRACOES CONTABEIS
CONSOLIDADAS

1. CONTEXTO OPERACIONAL

O Fundo de Pensdo Multinstituido da Socie-
dade Brasileira de Ortopedia e Traumatologia
- SBOTPREV, é uma entidade fechada de pre-
vidéncia complementar, inscrita sob o CNPJ
11.401.654/0001-43 e CNPB 2009.0024-74 cons-
tituida sob a forma de sociedade de previdéncia
complementar nos termos da Lei Complementar
n.° 109, de 29 de maio de 2001, e normas subse-
quentes, autorizada a funcionar pela Secretaria
de Previdéncia Complementar do Ministério da
Previdéncia Social, através da portaria n® 3.080 de
08 de outubro de 2009, sem fins lucrativos, com
autonomia administrativa e personalidade juridi-
ca de direito privado. E Instituidor Fundador da
SBOTPREYV, a Sociedade Brasileira de Ortopedia e
Traumatologia.

O SBOTPREV tem sede e foro na Alameda Lorena,
n® 427 - 14° andar - Sdo Paulo - SP, podendo man-
ter escritérios, agentes ou representacoes locais e

O SBOTPREV tem por objetivo executar e adminis-
trar planos de beneficios de natureza previdenci-
aria, constituidos por Instituidores, mediante con-
tribui¢ao de Participantes, de Empregadores ou de
ambos, de acordo com os regulamentos e com as
leis aplicaveis. Podera promover outros programas
previdenciais, em carater facultativo, mediante
contribuicao especifica dos membros interessa-
dos, respeitada a legislagao vigente. Nenhum be-
neficio ou servico podera ser criado ou majorado
sem que, em contrapartida, seja previamente es-
tabelecida a respectiva receita de cobertura.

Para a consecugdo de seus objetivos, a Entidade
dispoe de recursos oriundos das Contribuigdes de
seus participantes, de comissdes e da remunera-
cdo dos seus ativos.

O Plano de Beneficios SBOTPREV possuia na data
base o seguinte quadro de participantes ativos e

N s : assistidos:
regionais em qualquer parte do territério nacional.
Descricao 2017 2016
Participantes Ativos 1.547 1.455
Idade Média 41 anos 41 anos
Participantes Assistidos 1 1
Idade Média 66 anos 65 anos




Em observancia ao artigo 14 do Cédigo Tributario
Nacional (CTN), a SBOTPREV n3o distribui dividen-
dos, aplica no pais a totalidade dos seus recursos
e mantém a escrituragdo de suas receitas e despe-
sas em livros formais capazes de assegurar a sua
exatiddo.

A Entidade é regida por estatuto, pelos regula-
mentos do plano de beneficios de Contribui¢do
Definida (CD) por ela operado, do Plano de Gestao
Administrativa (PGA) e pela legislacdo em vigor.

Essas demonstracdes consolidadas e por plano
sdo apresentadas em Real, que é a moeda funcio-
nal da Entidade. Todas as informagées financeiras
foram arredondadas para o milhar mais préximo,
exceto quando indicado de outra forma.

2. APRESENTACAO E PRINCIPAIS
DIRETRIZES CONTABEIS

As demonstracdes contabeis estdo sendo apre-
sentadas em atendimento as disposicdes legais
dos 6rgaos normativos e requladores das ativida-
des das entidades fechadas de previdéncia com-
plementar, especificamente a Resolu¢ao CNPC n®
8, de 31 de outubro de 2011, Instrucao SPC n° 34,
de 24 de setembro de 2009, alterada pela Instru-
cdo PREVIC n° 25 de 17 de dezembro de 2015, e
Resolugao do Conselho Federal de Contabilidade
n°® 1.272, de 22 de janeiro de 2010, que aprova a
ITG 2001, Resolucdao CNPC n° 12 de 19 de agosto
de 2013, e as praticas contabeis brasileiras.

Essas diretrizes ndao requerem a divulgacdo em
separado de ativos e passivos de curto prazo e de
longo prazo, nem a apresentacao da Demonstra-
cado do Fluxo de Caixa. A estrutura da planificagcao
contabil padrdo das EFPC reflete o ciclo operacio-
nal de longo prazo da sua atividade.

O SBOTPREV apresenta mensalmente balance-
tes, por Planos de Beneficios, do plano de Gestao
Administrativa e consolidado, segregando os re-
gistros contabeis dos planos de beneficios previ-
denciais administrados pela Entidade, bem como
o plano de gestdo administrativa, sequndo a natu-
reza e a finalidade das transagoes.

As Demonstracdes Contabeis apresentadas tive-
ram sua emissdo autorizada pela Diretoria da En-
tidade em 06 de marco de 2018 e ndo ha eventos
subsequentes a serem divulgados.

Todos os valores estao apresentados em milhares
de reais e esta é a moeda funcional adotada pela
Entidade. Os arredondamentos foram feitos de ma-
neira a aproximar os valores quando totalizados.

2.1. Sumario das principais praticas contabeis

A contabilidade do SBOTPREV é elaborada res-
peitando a autonomia patrimonial do plano de
beneficios de forma a identificar, separadamente,
o plano de beneficios previdenciais administra-
do pela Entidade, bem como o plano de gestao
administrativa, para assegurar um conjunto de
informacdes consistentes e transparentes, com
objetivo de caracterizar as atividades destinadas a
realizacao de funcdes predeterminadas.

O SBOTPREV adota métodos e critérios objetivos
e uniformes ao longo do tempo, sendo que as mo-
dificacGes relevantes decorrentes da alteracao do
normativo contabil estao evidenciadas em Notas
Explicativas, com a quantificacdo dos efeitos nas
demonstracdes contabeis. As praticas contdbeis
aplicadas em 2017 estdo de modo uniforme em
relagdo a 2016.

Os registros relativos a contribuigdes de partici-




pantes vinculados ao plano de contribuig¢ao defini-
da sdo escriturados com base no regime de caixa,
de acordo com item 8.1 do anexo C da Resolugao
MPS/CNPC n° 08 de 31 de outubro de 2011.

Todos os demais lancamentos contabeis sdo regis-
trados com base no Principio da Competéncia, sig-
nificando que na determinagdo do resultado sdo
computadas as receitas, as adi¢des e as variagdes
positivas auferidas no més, independentemente
de sua realizagdao, bem como as despesas, as de-
ducdes e as variacdes negativas, pagas ou incorri-
das no més correspondente.

No exigivel operacional sdo demonstrados os valo-
res conhecidos ou calculdveis, acrescidos, quando
aplicavel, dos correspondentes encargos e varia-
cdes monetarias incorridas. Sdo registradas as obri-
gacdes decorrentes de pagamentos de beneficios
aos participantes, prestacdo de servigos por tercei-
ros, obrigacdes tributarias, provisdes de folha de
pagamento e respectivos encargos, dentre outros.

Os registros das operacdes administrativas sao
efetuados por meio do Plano de Gestao Adminis-
trativa (PGA), que possui patriménio préprio se-
gregado do plano de beneficios previdenciais. O
patriménio do PGA é constituido pelas receitas
administrativas originarias dos custeios previden-
ciais, custeios de investimentos e receitas diretas,
deduzidas das despesas comuns e especificas da
administracdo previdencial e dos investimentos,
sendo as sobras ou insuficiéncias administrativas
alocadas ou revertidas ao Fundo Administrativo.

Para as provisdes matematicas o plano de bene-
ficios adota regime financeiro e métodos de fi-
nanciamento em consonancia com a legislacao
vigente e adequados ao perfil da massa de partici-
pantes ativos e assistidos, guardando relagdo dire-
ta com as obrigacdes e compromissos assumidos
pelo plano.

A elaboragao de demonstragdes contabeis, de
acordo com as praticas contdbeis adotadas no
Brasil, aplicaveis as entidades reguladas pelo
Conselho Nacional de Previdéncia Complementar
- CNPC requer que a Administragdo use de julga-
mento na determinacdo e registro de estimativas
contdbeis. Na Entidade ndo houve movimentacdes
com estas caracteristicas no periodo correspon-
dente a esta demonstracao.

A comprovacao de adequacdo das hipéteses bio-
métricas, demograficas, econdmicas e financeiras
as caracteristicas da massa de participantes e as-
sistidos e do plano de beneficios de carater pre-
videnciario é exigida apenas para os planos cujos
beneficios tenham seu valor ou nivel previamente
estabelecido e cujo custeio seja determinado atu-
arialmente, de forma a assegurar sua concessao e
manutenc¢ao, bem como para os planos que adqui-
ram caracteristica de beneficio definido na fase
de concessao.

3. ATIVIDADES DE REGISTRO E DE CON-
TROLE

3.1. Gestao Previdencial: compreende a atividade
de registro e de controle das contribuicdes, dos
beneficios e dos institutos previstos no art. 14 da
Lei Complementar n® 109, bem como do resulta-
do do plano de beneficios de natureza previden-
ciaria.

3.2. Gestao Administrativa: compreende a ativi-
dade de registro e de controle inerentes a admi-
nistracao dos planos de beneficios.

3.3. Investimentos: compreende a atividade de
registro e de controle das aplica¢des dos recur-
sos da entidade.



4. DEMONSTRAQGES CONTABEIS
4.1. Balanco Patrimonial
4.1.1. Disponivel

A denominacao Disponivel é usada para designar dinheiro em caixa e em bancos, bem como cheques em

tesouraria e numerarios em transito, em 31 de dezembro apresenta os sequintes saldos:

Descricao

Bancos 686 358
Brasil 2 2
Itaud 684 356

4.1.2. Realizavel

4.1.2.1. Gestao Administrativa

Registra os valores de pagamentos e reteng¢des indevidas em 31 de dezembro apresenta os seguintes
saldos:

Descricao

Responsabilidade de Terceiros - Adiantamentos a Fornecedores 1 -

Despesas Antecipadas - Prémios de Seguros - -




4.1.2.2. Investimentos

Em atendimento ao disposto no artigo 6° da resolu¢gao CMN n° 3.792 de 24 de setembro de 2009, todos
os recursos do SBOTPREV sdo investidos em cotas de fundo de investimento (Mongeral Aegon SBOTPREV
Fundo de Investimento Multimercado - CNPJ 19.366.021/0001-53), e em 31 de dezembro apresenta a
seguinte carteira

Descricao 2017 2016
Cotas de Fundos 4859 2676
Debéntures 2.987 2.546
Depésitos a prazo e outros titulos de IF 6.038 6.306
Opgdes - Posigdes titulares 939 -
Opgdes - Posicdes langadas -630 -
Operagdes Compromissadas 2.240 4.320
Titulos Publicos 25.964 17.416
Valores a pagar e a Receber -70 -15

A posicdo consolidada do realizavel - Investimentos em 31 de dezembro apresenta a seqguinte composicdo:

Descricao 2017 2016
Plano de Gestdo Previdencial 41.706 32.814
Fundos de Investimento - Multimercado 41.706 32.814
Plano de Gestao Administrativa 621 435

Fundos de Investimento - Multimercado 621 435




4.1.3. Permanente - Imobilizado

Registra os bens méveis destinados ao funcionamento a Entidade, depreciados desde a sua aquisi¢ao até
a data da apuragao do balango a taxas de acordo com o tempo de vida Gtil de cada bem. Em 31 de dezem-

bro apresenta a seguinte posi¢ao:

Descrigdo (taxa) aquisicdes depreciacdes

Imobilizado 17 15 0 2
Computadores (20%) 3 3 0 0
Periféricos (20%) 2 2 0 0
Sistemas Operacionais (20%) 1 1 0 0
Méveis e Utensilios (10%) 11 9 0 2

O valor total das depreciacdes acumuladas ndo atinge R$ 1 mil.

4.1.4. Exigivel Operacional
4.1.4.1. Gestao Previdencial

Registra os beneficios a pagar assumidos pelo plano de beneficios, relativos a Gestao Previdencial, assim
como os assumidos com terceiros, mediante contrato. Em 31 de dezembro apresenta os seguintes saldos:

Descricao 2017 2016
Aposentadorias e pensdes 4 -
IRRF s/Ben. Pagamento (nico 72 22
Mongeral Aegon Seguros e Previdéncia 207 198

Créditos Indevidos de ContribuicGes 1 4




4.1.4.2. Gestao Administrativa

Registra os compromissos a pagar assumidos pela Entidade relativos a Gestao Administrativa, assim
como as retencdes incidentes sobre saldrios, fornecedores, terceiros, ainda nao repassadas, e ainda no
que tange as receitas da Gestdo Administrativa que contribuirdo para a formacao de resultados de meses
subsequentes. Em 31 de dezembro apresenta os seguintes valores:

Descricao 2017 2016
Fornecedores 364 181
Mongeral Aegon Administracdo de Beneficios Ltda 46 19
Mongeral Aegon Investimentos Ltda 318 162
Retencoes a Recolher 2 1
IRR/CSRFF s/Servigos Pessoa Juridica 2 1
TRIBUTOS A RECOLHER 3 3
PIS/COFINS a Recolher 3 3

4.1.5. Patrimonio Social
4.1.5.1. Patrimonio de Cobertura do Plano

Registra o valor das Provisdes Atuariais que corresponde ao somatério das contas individuais dos partici-
pantes do Plano de Beneficios SBOTPREV.

As provisdes matematicas sao calculadas de forma financeira, considerando a rentabilidade dos investi-
mentos e as caracteristicas do Regulamento do plano de beneficio, que inclui os compromissos assumi-
dos com os participantes

Os estudos atuariais do plano de previdéncia sdo conduzidos pelo atudrio, que assina a respectiva Nota
Técnica Atuarial e é o Gnico responsdvel pelos calculos e estudos atuariais, seja perante a massa de par-
ticipantes, os érgdos publicos e a prépria SBOTPREV.

O valor das provisdes mateméticas do plano, esté evidenciado no quadro VIl - DEMONSTRACAO DAS
PROVISOES TECNICAS DO PLANO DE BENEFICIOS e apresenta em 31 de dezembro os seguintes valores:




Descricao 2017 2016

Provisdes matematicas 42.081 32.943
Beneficios Concedidos 460 106
Contribuigdo definida 460 106
Saldo de contas - Assistidos 460 106
Beneficios a conceder 41.621 32.837
Contribuicdo definida 41.621 32.837
Saldo de contas - parcela instituidores 20 9
Saldo de contas - parcela participantes 41.601 32.828

Conforme determina o artigo 22 da Lei Complementar n°® 109, de 29 de maio de 2001, foram realizadas
avaliagOes atuariais em todos os planos de Beneficios Previdenciais, por pessoas juridicas legalmente
habilitadas e os resultados estdo contabilizados no balango patrimonial.

O regime financeiro para financiamento dos planos de beneficios definidos é o de capitalizacao.

Apresenta-se a sequir, a descri¢do das rubricas que compdem as provisdes matematicas:

Beneficios concedidos

Beneficios concedidos representam a totalidade dos recursos efetivamente acumulados pelos assistidos
em gozo de beneficios de prestacdo continuada.

Beneficios a conceder

Beneficios a conceder representam a totalidade dos recursos efetivamente acumulados pelos participan-
tes, que ndo estejam em gozo de beneficios, referentes ao saldo atual de suas contribuigdes.

As provisoes matematicas sdo determinadas por atuaria independente Sra. Karoline Santos de Araujo,
MIBA n° 2274, contratada pela Entidade. Os valores registrados nestas rubricas constam da Demons-
tracdo Atuarial (DA) e parecer elaborado pelo atuério e encontra-se em consonancia com a planificacdo
contabil atualmente em vigor.




Premissas atuarias

Para a avaliagdo atuarial foram utilizadas as seguintes hipéteses econémicas e atuariais:

A. Economicas

Taxa real de juros 4,38% a.a 4,33% a.a
Tabua de Mortalidade Geral AT-2000 - F AT-2000 - F
Tabua de Mortalidade de Invalidos AT-2000 - F AT-2000 - F

Hipéteses adotadas para a Avaliacdo Atuarial - 2017:
a) Taxa de Juros: 4,38% a.a.;
b) TAbua de Mortalidade Geral: AT 2000 - F; e
c) Tabua de Mortalidade de Invalidos: AT 2000 - F.

Por se tratar de um plano estruturado na Modalidade de Contribui¢do Definida (CD), vale ressaltar que as
hipéteses atuariais ndo sdo utilizadas para apuragdo das obrigacdes do plano de beneficios junto a seus
Participantes, mas sim para o cdlculo das rendas mensais. Ou seja, as hipdteses sdo utilizadas para se
apurar o valor do beneficio mensal, quando de sua concessao e em seu recalculo anual.

A situacgdo atuarial do Plano de beneficios SBOTPREV, administrado pelo SBOTPREV, avaliada com os
mesmos regimes de financiamento atuarial e as mesmas hipéteses biométricas, financeiras e econémi-
cas adotadas na ultima avaliacdo atuarial do Plano, apresentou em 31/12/2017 resultado de Equilibrio
Técnico.

Por se tratar de plano estruturado na modalidade Contribuigdo Definida, tanto na fase de capitalizagao
como na fase de percepcao dos beneficios, a obrigagdao do Plano para com os seus participantes limita-se
ao saldo de conta individual, conforme formulagdo constante em Nota Técnica Atuarial vigente, justifi-
cando assim tal Equilibrio Técnico.




4.1.5.2. Fundo Administrativo

Registra o fundo constituido com a diferenca positiva apurada entre as receitas e despesas da Gestao

Administrativa e apresenta em 31 de dezembro os seguintes valores:

Constituicao
Fundos Administrativos 45
Plano de Gestdo Administrativa 302 45 257
Fundos 302 45 257

4.1.6. Apresentacao dos efeitos da consolidacao

De acordo com o item 28 do anexo “A” da Instrucdo SPC n° 34 de 27/09/2009 os ajustes necessarios a
consolidagdo das Demonstracdes Contabeis e balancetes devem ser registrados em documentos auxilia-
res. O quadro a sequir apresenta as contas contabeis utilizadas e os respectivos valores relativos a conso-
lidagdo do Balango Patrimonial em 31 de dezembro de 2017 e 2016:

Cédigo Conta

1.2.2.3.00.00.00 Participacao no Plano de Gestdo Administrativa

Plano de Beneficios SBOTPREV -302 -257

2.3.2.2.01.00.00 Participagao no Fundo Administrativo do PGA

Plano de Beneficios SBOTPREV -302 -257




5. RESULTADO DAS OPERAC()ES
5.1. Gestao Previdencial

O resultado do plano de beneficios previdenciais
no exercicio é formado pelas adi¢des, subtraidas
as deducdes por pagamentos de beneficios acres-
cidas ou deduzidas do fluxo de investimentos, da
cobertura de despesas administrativas e da cons-
tituicdo de provisdes matematicas.

Calculo da taxa de juros atuarial para o exercicio
de 2018

A taxa de juros de 4,38% ao ano foi calculada para
utilizagdo na Avaliagdo Atuarial de 31 de dezem-
bro de 2017, conforme metodologia constante na
Resolugdo CGPC n° 18 de 28 de margo de 2006, e
suas posteriores alteracdes, e na Portaria PREVIC
n° 375, de 17 de abril de 2017.

Por se tratar de plano de beneficios estruturado
na modalidade de Contribui¢ao Definida, a adocdo
da taxa de juros real anual ndo resulta em impac-
to na formagdo das Provisdes Matematicas, cons-
tituidas exclusivamente dos saldos de contas dos
participantes.

Entretanto, essa premissa é utilizada em calculos
de beneficios, devendo a Entidade adotar taxa de
juros real anual no intervalo compreendido entre
70% (setenta por cento) da taxa de juros parame-
tro e 0,4% (quatro décimos por cento) ao ano, aci-
ma da taxa de juros parametro, considerando-se a
duracgdo do passivo de dez anos.

Neste sentido, a taxa de juros parametro, obser-
vando a estrutura a termo de taxa de juros mé-
dia, segundo a Portaria PREVIC n°® 375/2017, é de
6,26% ao ano, sendo o limite inferior de 4,38% ao
ano e o limite superior de 6,66% ao ano.

Ajuste de precificagdo dos Titulos Publicos Fede-
rais

O ajuste de precificacao dos Titulos Piblicos fe-
derais previsto na Resolucao CNPC n° 16 de 19 de
novembro de 2014, Instrucao PREVIC n°® 19 de 04
de fevereiro de 2015 e na Portaria PREVIC n°® 29 de
16 de janeiro de 2017, ndo se aplica ao Plano SBO-
TPREV por ser plano de Contribuicdo Definida, e
como tal ndo apresentou superavit ou déficit.

5.2. Plano de Gestao Administrativa

O custeio das despesas administrativas da SBO-
TPREV teve como fontes de recursos, valores cor-
respondentes a taxa de carregamento incidente
sobre as contribuicdes em atraso dos participan-
tes, receitas decorrentes do rebate de taxa de co-
missdo pela venda de plano de cobertura de be-
neficios de risco, rendimento das aplicagdes dos
recursos do fundo e a reversdo do fundo adminis-
trativo.

As despesas necessarias a administragdo da Enti-
dade sdo registradas pelo Plano de Gestao Admi-
nistrativa de acordo com a natureza, e o critério
utilizado para o custeio administrativo é o custeio
direto através de rateio entre os Programas. Sao
utilizados critérios uniformes de rateio, descritos
em controles auxiliares.

5.3. Fluxo de Investimentos

O resultado dos investimentos formado pelas va-
riag0es positivas, subtraidas das variagdes nega-
tivas é transferido para as gestdes previdencial
e administrativa na propor¢cao dos seus recursos
garantidores investidos.




Rentabilidade
Plano Previdencial

A Rentabilidade dos investimentos apurada pela cotizacdo média no periodo. A rentabilidade liquida
acumulada no exercicio é obtida pela aplicacdo do Patriménio de cobertura do Plano deduzida da taxa de
administracado.

Descricao 2017 2016
Resultado dos Investimentos 11,14% 13,78%
Rentabilidade Liquida 9,82% 12,46%

6. EVENTOS SUBSEQUENTES

Ndo ocorreram até a presente data eventos que pudessem alterar de forma significativa as demonstra-
coes contabeis, bem como as operagdes da Entidade.

Sao Paulo, 31 de dezembro de 2017.

|
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& INFORMACOES REFERENTES A
POLITICA DE INVESTIMENTOS

1. PREMISSAS BASICAS

Este documento estabelece as bases sobre as
quais os ativos da SBOTPREV - FUNDO DE PREVI-
DENCIA (“SBOTPREV”) poderdo ser investidos no
ano de 2017.

Esta Politica de Investimentos foi preparada com
o intuito de viabilizar a continuidade do gerencia-
mento prudente e eficiente de seus ativos num
horizonte de longo prazo sempre visando preser-
vacgdo de capital, tolerancia a risco, liquidez com-
pativel com as obrigacdes, custos razodveis e ma-
ximizacdo do retorno.

Os investimentos descritos neste documento le-
varam em conta as diretrizes que regem as apli-
cagdes dos recursos das Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar (EFPC), de acordo com
a Resolugdo CMN n® 3.792, e as restricdes especi-
ficas avaliadas.

A SBOTPREV administra planos de beneficios para
diversos grupos de participantes e instituidores,
com independéncia patrimonial. Por congregar
mais de um instituidor, a SBOTPREV é, também,
qualificada como multi-instituido.

Conforme estabelecido pelo Capitulo V, Artigo 16,
§ 3° da Resolucao CMN n° 3.792, a Politica de In-
vestimentos deve minimamente mencionar os se-
guintes itens:

I. a alocagdo de recursos e os limites por segui-
mento de aplicacdo;

Il. os limites por modalidade de investimento, se
estes forem mais restritivos que os estabeleci-
dos nesta Resolucao;

Il a utilizagdo de instrumentos derivativos;

IV. a taxa minima atuarial ou os indices de referén-
cia, observando o regulamento de cada plano
de beneficios;

V. a meta de rentabilidade para cada segmento de
aplicacado;

VI. a metodologia ou as fontes de referéncia ado-
tadas para apregamento dos ativos financeiros;

VII. a metodologia e os critérios para avaliagdo
dos riscos de crédito, de mercado, de liquidez,
operacional, legal e sistémico; e

VIII. a observancia ou ndo de principios de respon-
sabilidade social;

Esta politica de investimentos, assim como a es-
tratégia de gestdo, foi elaborada com base na
especificacao e quantificacdo dos objetivos, res-
tricoes e preferéncias do SBOTPREV e aprovadas
pelo seu Conselho Deliberativo.

Na implementacdo desta politica, a SBOTPREV
aplica seus recursos em um fundo exclusivo de




renda fixa, com ativos lastreados em taxas de juros
e indice de pregos, composto por titulos publicos
e privados. Essas aplicagdes sao escolhidas res-
peitando os objetivos definidos nesta politica de
investimentos e as restrigdes legais existentes.

2

A precificacdo dos ativos é realizada pela BNY
Mellon Servigos Financeiros, que atua como Ad-
ministrador Fiduciario. As técnicas e parametros
adotados sequem normas legais e requlamentares
estabelecidas e procedimentos comumente acei-
tos. E utilizado o preco de mercado, fornecido por
fonte auditdvel e transparente, sempre que possi-
vel. Nos casos em que ndo exista um nivel minimo
de representatividade, por falta de liquidez ou por
algum evento incomum de mercado, ou na ausén-
cia de fonte auditavel consensual, serd aplicada
uma metodologia que consiste na obtencdo de um
“Preco Indicativo de Mercado”.

A Carteira de investimentos utilizada pelo SBO-
TPREV para absorver e agregar o seu portfélio terd
a gestdo realizada pela Mongeral Aegon Investi-
mentos - MAI e a custédia de seus ativos no BNY
Mellon Banco S.A, institui¢des credenciadas pela
Comissao de Valores Mobilidrios - CVM.

2.RESPONSABILIDADESOCIOAMBIENTAL

Segundo o Instituto Ethos de Responsabilidade
Social Empresarial, a empresa socialmente res-
ponsavel é a que possui a capacidade de ouvir os
interesses das diferentes partes (acionistas, fun-
cionarios, prestadores de servigo, fornecedores,
consumidores, comunidade, governo e meio-am-
biente) e de tentar incorporé-los no planejamento
de suas atividades, buscando considerar as de-
mandas de todos e ndo apenas dos acionistas ou
proprietarios.

A SBOTPREV, além de ser uma entidade socialmen-
te responsdavel, pelo compromisso e respeito que
dispensa nas relagées com colaboradores, forne-
cedores, parceiros, participantes, patrocinadores
e instituidores, credores, comunidade, governo e
meio ambiente, ao selecionar seus parceiros bus-
ca a observancia dos principios de responsabilida-
de socioambiental, se eles detém o compromisso
e respeito com suas partes relacionadas.

A SBOTPREV aplica os recursos da Entidade bus-
cando maximizar a rentabilidade dos ativos consi-
derando os fatores de risco, sequranca, solvéncia
e liquidez, observando as melhores praticas do
ponto de vista da responsabilidade socioambien-
tal em empresas ou na implantagdo de projetos/
empreendimentos, que minimizem os efeitos noci-
vos sobre o meio ambiente e a sociedade e que ge-
rem rentabilidade compativel com as caracteris-
ticas do investimento, assim entendidos aqueles
que criam valor para todas as partes envolvidas.

3. COMPOSICAO DO PORTFOLIO

Na composicdo do portfélio de investimentos do
Plano de Beneficios e do Plano de Gestdo Admi-
nistrativa (PGA), a SBOTPREV prioriza uma gestao
de recursos com foco na maximizacgdo de rentabi-
lidade, com um nivel de risco confortavel para a
entidade.

A alocagdo estratégica dos recursos sera dividida
em trés classes de ativos: Renda Fixa - Juros (CDI),
Renda Fixa - Inflacdo (IPCA), Investimentos Estru-
turados (CDI) e Renda Variavel (IBrX), podendo re-
alizar operacdes com derivativos.

A distribuicdo dos recursos entre as classes de ati-
vos é feita conforme o fluxograma abaixo:




Plano de Beneficios e do Plano de

Gestdo Administrativa (PGA)

RENDA FIXA
Benchmark:

RENDA FIXA
Benchmark:

Considerando o perfil da carteira, os objetivos de
retorno e tolerancia a risco a SBOTPREV acredita
que estratégias baseadas em “timing” de merca-
do representam um risco elevado que, no longo
prazo, ndo é recompensado pelo retorno auferido.
Dessa forma, a gestdo dos recursos sera pautada
pela manuteng¢do desta alocacdo, obtida através
de rebalanceamentos constantes do portfélio de
investimentos.

Na sequéncia, fazemos uma descricdo dos veicu-
los de investimento utilizados para o cumprimen-
to deste mandato, segmentados por seus respecti-
vos benchmark:

3.1. RENDA FIXA:
Benchmark - Juros - CDI

« Cotas de Fundos de Investimento Renda Fixa,
respeitando os objetivos definidos nesta politica
de investimentos, em observancia aos seus pa-
rametros de risco e histérico de rentabilidade.

« Titulos Publicos Federais.

- Titulos Privados.

'

INVESTIMENTOS

RENDA VARIAVEL

ESTRUTURADOS Benchmark:

Benchmark - Inflacao - IPCA

Cotas de Fundos de Investimento Renda Fixa,
respeitando os objetivos definidos nesta politica
de investimentos, em observancia aos seus pa-
rametros de risco e histérico de rentabilidade.

« Titulos Publicos Federais.

« Titulos Privados.

3.2. INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS:
Benchmark - CDI

« Cotas de Fundos de Investimento Multimerca-
dos, respeitando os objetivos definidos nesta
politica de investimentos, em observancia aos
seus parametros de risco e histérico de renta-
bilidade.




3.3. RENDA VARIAVEL:
Benchmark - IBrX

« Cotas de Fundos de Investimento em Ac¢des, respeitando os objetivos definidos nesta politica de investi-
mentos, em observancia aos seus parametros de risco e histérico de rentabilidade.

. Cotas de Fundos de Indice (Exchange Trade Fund - ETF), respeitando os objetivos definidos nesta poli-
tica de investimentos, em observancia aos seus parametros de risco e histérico de rentabilidade.

4. DIRETRIZES DE GESTAO DO PORTFOLIO GLOBAL

Consideramos a definicdo da alocacdo estratégica de recursos de suma importancia e diversos estudos
mostram que mais de 90% da variabilidade dos retornos de carteiras de investimento no longo prazo é
proveniente desta decisao de alocagao.

Os recursos dos planos deverdo ser divididos da seguinte forma:

Limites:

.+ 40% a 100% em ativos do segmento renda fixa, com variacdo atrelada a taxa de juros (CDI).

- 20% a 80% em ativos do segmento renda fixa, com variacdo atrelada a indices de inflacdo (IPCA).
- 0% a 10% em ativos do segmento investimentos estruturados, atrelada a taxa de juros (CDI).

- 0% a 15% em ativos do segmento renda varidvel, com variacdo atrelada a indices de acdes (IBrX).

5. ANALISE DE CENARIOS MACROECONOMICOS E CONTROLE DE RISCO

A SBOTPREV considera que utilizar uma instituicdo especializada para realizar a gestao de recursos de
terceiros seja a melhor maneira de chegar a uma relacdo étima entre risco e retorno para os investimen-
tos dos recursos de seus planos de beneficios.

Fica a cargo do gestor a escolha dos ativos que irdo compor a carteira do plano de beneficios e do PGA,
sempre levando em consideragdo os limites e parametros impostos pela Resolugao CMN n° 3.792, de 24
de setembro de 2009 (assim como possiveis alteracdes posteriores) e na presente politica de investimen-
tos.

Além da escolha dos ativos, o gestor é o responsavel pela avaliacdo dos cendrios macroecondémicos de
curto, médio e longo prazo, necessarios para a construcdo do portfélio e controle de risco. Estas andlises,




em conjunto com a implementacao das estratégias de investimento, buscam viabilizar o gerenciamento

prudente e eficiente dos ativos da SBOTPREV.

A seguir, disponibilizamos um quadro com as projecdes macroecondmicas utilizadas na construgdo do

portfélio de investimentos:

Projecdes Indicadores Macroecondmicos

Bolsa IPCA
2017 13,06% 10,85% 5,00% 5,33%
2018 12,06% 9,86% 4,50% 5,00%
2019 11,94% 9,74% 4,50% 4,65%
2020 11,55% 9,37% 4,50% 4,50%
2021 11,55% 9,37% 4,50% 4,50%

6. GERENCIAMENTO DOS RISCOS

A exposicdo ao risco serd gerenciada através de
uma estrutura especializada e da utilizagdo de fer-
ramentas de monitoramento especificas, para ge-
rir e acompanhar inicialmente os seguintes riscos:

Risco de Mercado - risco de perdas em decorrén-
cia de oscilagdes de variaveis econémicas e finan-
ceiras, tais como taxas de juros, taxas de cambio,
preco das agoes e de commodities.

Como ferramentas utilizadas para minimizar os
riscos da alocagdo dos recursos, das oscilagdes e
volatilidade do mercado financeiro, da dindmica
do passivo atuarial e também para dar suporte as
decisdes de investimento, podemos citar:

1) VaR: utilizado para gerenciar os riscos finan-
ceiros em situagdes de normalidade de merca-
do, medindo a perda maxima esperada de uma
carteira de investimentos num determinado ho-
rizonte de tempo.

Fontes: Branco Central e Mongeral Aegon Investimentos

Focus: 21/10/2016

2) Stress Test: complementam as estimativas
de exposicdo ao risco de mercado, consideran-
do cenarios adversos ou crises histéricas de
grande impacto no mercado financeiro.

Risco de Contraparte - risco da contraparte ndo
cumprir com a obrigacdo contratada através de
uma operagao de crédito, tais como um CDB, uma
Letra Financeira (LF), uma Debénture, ou qual-
quer outro tipo de operagao crédito.

« Serdo selecionados para compor a carteira
de crédito apenas ativos classificados como
“investment grade”, por pelo menos uma das
seguintes agéncias de classificacdo de risco:
Standard & Poor’s, Moody’s e Fitch.

« 0O “Rating” minimo elencado na tabela a seguir
refere-se ao 1° (primeiro) patamar de “invest-
ment grade” para cada agéncia. Caso a referén-
cia do patamar minimo de “investment grade”




seja modificado, passara a valer, automaticamente, como classificagdo minima o novo patamar defi-

nido pela respectiva agéncia.

« Caso o emissor possua avaliagdo de mais de uma agéncia sera considerada, de forma conservadora, a

menor nota.

Agéncia de Risco

“Rating” Minimo (bra)

Standard & Poor’s BBB-
Moody’s Baa3
Fitch BBB-

Risco de Liquidez - relaciona-se com o descasa-
mento de fluxos financeiros de ativos e passivos
e seus reflexos sobre a capacidade financeira da
instituicdo em obter ativos e honrar suas obriga-
coes.

« Para mitigar esse risco a SBOTPREV mantém
suas aplicagdes em investimentos com bastan-
te liquidez para minimizar a possibilidade de
descasamento da carteira de investimentos em
relagdo aos passivos, levando-se em considera-
cdo a duracao média, indexadores e fluxos de
pagamento.

Risco Legal - a possibilidade de perdas decor-
rentes de multas, penalidades ou indenizagdes
resultantes de acdes de 6rgaos de supervisao e
controle, bem como perdas decorrentes de deci-
sao desfavoravel em processos judiciais ou admi-
nistrativos.

« O acompanhamento da legislagdao aplicavel
as Entidades Fechadas de Previdéncia Com-
plementar é realizado pela SBOTPREV cons-
tantemente e visa mensurar e quantificar a
conformidade legal de todas as carteiras de
investimento. O Administrador Estatutario Tec-
nicamente Qualificado é responsavel pelo mo-

nitoramento da aderéncia dos ativos integran-
tes das carteiras de investimento em relacdo a
legislagdo aplicavel.

Risco Operacional - a possibilidade de ocorrén-
cia de perdas resultantes de falha, deficiéncia
ou inadequacado de processos internos, pessoas e
sistemas, ou de eventos externos. Essa definicao
inclui o risco legal associado a inadequacao ou
deficiéncia em contratos firmados pelo conglome-
rado, bem como as sancdes em razao de descum-
primento de dispositivos legais e as indenizacdes
por danos a terceiros decorrentes das atividades
desenvolvidas pelo conglomerado.

« Os processos operacionais sao monitorados e
avaliados constantemente objetivando a iden-
tificacdo de riscos intrinsecos as operacdes de-
senvolvidas pela gestdo dos investimentos.

Risco Sistémico - risco de perdas em virtude de
dificuldades financeiras de uma ou mais institui-
cdes que provoquem danos substanciais a outras,
ou ruptura na conduc¢do operacional de normali-
dade do Sistema Financeiro Nacional - SFN.

« Visando mitigar ao maximo o risco sistémico a
SBOTPREV procura obter a melhor diversifica-




¢do entre os varios setores da atividade econémica, de modo a ter uma exposicao de risco bem diversi-
ficada entre os setores, para que possa mitigar os impactos de eventuais crises em algum segmento.

7. QUADROS RESUMO PLANO DE BENEFICIO / PLANO DE GESTAO ADMINISTRATIVA

Limite Limite

Alocacdo de Recursos (Segmentos e . ; Meta de Meta de
: o Inferior Superior " e Benchmark
Carteiras de Aplicacdo) N o Alocacdo Rentabilidade
(%) (%)
RENDA FIXA
Titulos Publicos Federais 0% 100%
Titulos de Companhias Abertas 0% 50%
Titulos de Institui¢des Financeiras 0% 50%
Cotas de Fundos de Investimento Renda Fixa 0% 100%
Titulos Publicos Federais 0% 80%
Titulos de Companhias Abertas 0% 50%
Titulos de Institui¢des Financeiras 0% 50%
Cotas de Fundos de Investimento Renda Fixa 0% 80%
Cotas de Fundos de Investimento em Agoes 0% 15%
Cotas de Fundos de indice (ETF) 0% 15%
Cotas de Fundos de Investimento Multimercado 0% 10%

Cotas de Fundos de Investimento constituidos no

0%
Brasil, compostos com ativos emitidos no exterior




5 RELATORIO DOS AUDITORES

INDEPENDENTES SOBRE AS
DEMONSTRACOES CONTABEIS

Aos Administradores, Conselheiros, Participantes e Patrocinadores do FUNDO DE PENSAQO MULTINSTI-
TUIDO DA SOCIEDADE BRASILEIRA DE ORTOPEDIA E TRAUMATOLOGIA - SBOTPREV S3o Paulo - SP

OPINIAO

Examinamos as demonstracdes contabeis do Fundo de Pensdo Multinstituido da SociedadeBrasileira de
Ortopedia e Traumatologia - SBOTPrev (“Entidade”), que compreendem o balanco patrimonial em 31
de dezembro de 2017 e as respectivas demonstragdes da mutacdo do patriménio social, do ativo liquido,
da mutacdo do ativo liquido, do plano de gestdao administrativa e das obrigacdes atuariais do plano para
o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas
explicativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes contabeis acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do Fundo de Pensao Multinstituido da Sociedade
Brasileira de Ortopedia e Traumatologia - SBOTPrev, em 31 de dezembro de 2017, e o desempenho de
suas operagoes para o exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil aplicaveis as entidades reguladas pelo Conselho Nacional de Previdéncia Complementar - CNPC.

BASE PARA OPINIAO

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em contabilidade com tais normas, estdo descritas na se¢do a seguir intitulada “Res-
ponsabilidade do auditor pela auditoria das demonstragdes contdbeis”. Somos independentes em relagdo
a Entidade, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Cédigo de Etica Profissional do
Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com
as demais responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que a evidéncia de audito-

ria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.




OUTROS ASSUNTOS
Demonstragdes contabeis de 31 de dezembro de 2016

Os valores correspondentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2016 apresentados para fins de
comparacgao foram auditadas por outros auditores independentes, com emissao do relatério datado de 08
de marco de 2017, que ndo conteve ressalva.

RESPONSABILIDADES DA ADMINISTRACAO E DA GOVERNANCA PELAS DEMONSTRACOES CONTA-
BEIS

A administracdo é responsavel pela elaboracao e adequada apresentacdo das demonstragdes contabeis
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e pelos controles internos que ela determinou
como necessarios para permitir a elaboracdo de demonstracdes contabeis livres de distorcdo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboragao das demonstragdes contabeis, a administracao é responsavel pela avaliagdao da capacida-
de de a Entidade continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos relacionados com a sua
continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboragdo das demonstragdes contabeis, a ndo
ser que a administracdo pretenda liquidar a Entidade ou cessar suas operagdes, ou ndo tenha nenhuma
alternativa realista para evitar o encerramento das operacgoes.

Os responsaveis pela governanga da Entidade sdo aqueles com responsabilidade pela supervisao do pro-
cesso de elaboracao das demonstracgdes contabeis.

RESPONSABILIDADES DO AUDITOR PELA AUDITORIA DAS DEMONSTRAGCOES CONTABEIS

Nossos objetivos sdo obter seguranca razodvel de que as demonstracdes contabeis, tomadas em conjun-
to, estdo livres de distorgdo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relaté-
rio de auditoria contendo nossa opinido. Segurancga razodvel é um alto nivel de seguranca, mas, ndo, uma
garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria
sempre detectam as eventuais distor¢des relevantes existentes. As distorcdes podem ser decorrentes de
fraude ou erro e sdo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influen-
ciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisdes econdmicas dos usuarios tomadas com base nas
referidas demonstragdes contébeis.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria,
exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:




- Identificamos e avaliamos os riscos de distorgdo relevante nas demonstracdes contabeis, indepen-
dentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de auditoria em
resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para funda-
mentar nossa opinido. O risco de ndo deteccao de distor¢do relevante resultante de fraude é maior do
que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio,
falsificagdo, omissdo ou representagdes falsas intencionais.

« Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos procedi-
mentos de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com o objetivo de expressarmos opinido
sobre a eficacia dos controles internos da Entidade.

« Avaliamos a adequacao das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis
e respectivas divulgacdes feitas pela administracgao.

« Concluimos sobre a adequagao do uso, pela administracao, da base contabil de continuidade ope-
racional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relacdo a
eventos ou condi¢des que possam levantar davida significativa em relagao a capacidade de continui-
dade operacional da Entidade. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar aten-
cdo em nosso relatério de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstracdes contabeis ou
incluir modificacdo em nossa opinido, se as divulga¢des forem inadequadas. Nossas conclusdes estdo
fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia, eventos ou
condicdes futuras podem levar a Entidade a ndo mais se manter em continuidade operacional.

« Avaliamos a apresentacdo geral, a estrutura e o conteido das demonstracdes contabeis, inclusive as
divulgacdes e se as demonstracdes contdbeis representam as correspondentes transagdes e os even-
tos de maneira compativel com o objetivo de apresentagao adequada.

Comunicamo-nos com 0s responsdveis pela governanca a respeito, entre outros aspectos, do alcance
planejado, da época da auditoria e das constatagdes significativas de auditoria, inclusive as eventuais
deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Blumenau (SC), 12 de marco de 2018.

VOX AUDITORES INDEPENDENTES S/S Jaimir Biff
CRC (SC) no 008488/0-5 Contador CRC (SC) n*017.155/0-7

CVM n°®1195-9 yVOX Vox Auditores

Independentes §/5
» Auditares CRC [SC) n® 008488/0-5
CVYMn®1195-9



6 PARECER ATUARIAL

1. Objetivo

Este parecer tem como objetivo atender a Resolu-
cdo CGPCn°23,de 06/12/2006, que em seu artigo
3°, inciso 1V, estabelece a disponibilizagao do pa-
recer atuarial do plano de beneficios aos partici-
pantes e assistidos.

Em consonancia a Instrucdo PREVIC n°® 12, de
13/12/2014, este parecer atuarial foi elaborado
considerando todos os fatores relevantes para
apuracdo dos resultados da Avaliagao Atuarial.

AAvaliacdoAtuarialcomdata-baseem31/12/2017
teve como finalidade apurar o resultado financei-
ro-atuarial e dimensionar as Provisdes Matema-
ticas e o Patrimonio de Cobertura do Plano de
Beneficios SBOTPREV, administrado pelo Fundo
de Pensao Multinstituido da Sociedade Brasileira
de Ortopedia e Traumatologia - SBOTPREV, bem
como avaliar a rentabilidade dos recursos garan-
tidores das ProvisGes Matematicas, os resultados
do Plano de Gestdo Administrativa da Entidade e
apresentar as hipéteses adotadas na citada avalia-
cdo e que terdo vigéncia a partir de 01/04/2018.

2. Base cadastral

As informacoes referentes aos participantes ati-
vos, participantes assistidos e pensionistas para a
Avaliagdo Atuarial, foram fornecidas pela Entida-
de e enviadas em arquivo eletronico pela adminis-
tradora do sistema de cadastro, em 17/01/2018,
com data-base em 31/12/2017, em formato “xls”.

Apés a recepgdo dos dados, foram realizados os
testes de consisténcia julgados necessarios, sen-
do a referida base considerada satisfatéria para
a Avaliacdo Atuarial referente ao exercicio finan-
ceiro de 2017. Foram também utilizadas para esta
avaliacao as informagbes contabeis fornecidas
pela SBOTPREV em 17/01/2018.

Em andlise as informacdes encaminhadas, verifi-
cou-se um aumento de 131 individuos no nimero
de participantes ativos em relagdo ao ano ante-
rior, correspondendo a um acréscimo de 9,25% na
base de ativos. Quanto aos participantes assisti-
dos, houve uma entrada em beneficio de aposen-
tadoria no ano de 2016, nimero que ndo sofreu
alteracdo em 2017.

Houve a concessdo de beneficio por morte de par-
ticipante ativo a dois pensionistas durante o exer-
cicio de 2017.

3. Hipoteses atuariais

O Anexo da Resolucdo CGPC n° 18, de 28/03/2006,
em seu item 1, determina que as hipéteses atua-
riais, sejam estas biométricas, demograficas, eco-
nomicas ou financeiras, devem estar adequadas
as caracteristicas da massa de participantes e as-
sistidos e ao reqgulamento do plano de beneficios
de carater previdenciario.

Assim, as hipéteses atuariais adotadas para a Ava-
liacdo Atuarial de encerramento do exercicio de
2017, para vigéncia a partir de 01/04/2018, consi-
derando-se a manifestacdo da Entidade quanto ao




Estudo Técnico de Adequacao das Hipdteses Atu-
ariais - ETAH 03/2017, desenvolvido pelo atuario
do Plano de Beneficios SBOTPREV, sdo:

a) Taxa Real de Juros: 4,38% ao ano;
b) Tabua de Mortalidade Geral: AT 2000 - F;
c) Tabua de Mortalidade de Invalidos: AT 2000 - F.

Por se tratar de um plano de beneficios estrutura-
do na modalidade de Contribuicdo Definida (CD),
vale ressaltar que as hipéteses atuariais nao sao
utilizadas para apuracao das obrigagdes do plano
de beneficios junto a seus participantes e benefi-
ciarios, mas sim para o calculo das rendas men-
sais, ou seja, sao utilizadas para apuracdo do valor
do beneficio mensal, quando de sua concessao e
em seu recalculo anual.

4. Resultados atuariais

O Plano de Beneficios SBOTPREV, administra-
do pela SBOTPREV, apresentou, em 31/12/2017,
resultado de equilibrio técnico. Apurou-se uma
Provisdao Matematica de RS 42.081.686,29, sendo
RS 460.463,72 referentes a Provisdao Matematica
de Beneficios Concedidos e R$ 41.621.222,57 re-
ferentes a Provisao Matematica de Beneficios a
Conceder.

Por se tratar de plano de beneficios estruturado
na modalidade Contribuicdo Definida (CD), tanto
na fase de capitalizacao como na fase de percep-
cdo dos beneficios, a obrigagao do Plano de Bene-
ficios SBOTPREV para com os seus participantes
esta limitada ao saldo de conta individual, confor-
me formulacdo constante em Nota Técnica Atu-
arial vigente, justificando-se assim tal equilibrio
técnico.

Desta forma, atesta-se atuarialmente que as
informacgdes constantes deste parecer foram
devidamente avaliadas e refletem as bases ca-
dastrais, bem como as informag6es contabeis for-
necidas pela SBOTPREV referentes a data-base
31/12/2017.

A rentabilidade auferida pelos recursos do plano
em 2017, considerando-se as cotas vigentes em
31/12/2016 e 31/12/2017, foi de 9,82%. No mes-
mo perfodo, o indice de referéncia, variagao do
INPC acumulado com a taxa real de juros fixada
na avaliacdo de 4,38% ao ano, acumulou 6,41%.

Por fim, quanto ao Plano de Gestdao Administra-
tiva, verificou-se sua sustentabilidade em 2017,
uma vez que as receitas administrativas supera-
ram as despesas administrativas. Em consequén-
cia, observou-se no exercicio de 2017 um aumen-
to de 17,36% do Fundo Administrativo em relacao
ao ano de 2016, ja que em 31/12/2016 correspon-
diaa R$ 256.941,56 e apresentava em 31/12/2017
um montante de R$ 301.538,14.

Considerando-se todo o exposto no presente pa-
recer, é o caso de concluir que o Plano de Benefi-
cios SBOTPREV encontra-se em equilibrio atuarial
e financeiro, devendo observar as indicacdes e os
resultados apurados pela Avaliacdo Atuarial de
2017.

Florianépolis, 7 de marco de 2018.

Yashu Jobo ol foio

’ Karoline dos Santos Araujo
Atuaria MIBA 2.774

1 INPC - Indice Nacional de Precos ao Consumidor do IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia e Estatfsti-
ca, considerado para cada més de comparagdo com a rentabilidade a variagdo do INPC correspondente ao

més imediatamente anterior.



7 PARECER DO CONSELHO
FISCAL

PARECER DO CONSELHO FISCAL - EXERCICIOS DOS ANOS DE 2017 e 2016

O Conselho Fiscal do Fundo de Pensdo Multinstituido da Sociedade Brasileira de Ortopedia e Traumato-
logia - SBOTPrev, no exercicio de suas atribui¢des legais e estatutdrias, conforme disposto no art. 41 do
Estatuto, em reunido ordindria, realizada em 16 de margo de 2018, analisou os relatérios da Auditoria
Independente e as Demonstragdes Contdbeis, referentes aos exercicios findos em 31 de dezembro de
2017 e 2016, e constatou-se que foram praticados com os Principios Gerais de Governanca, aos preceitos
da legislacdo e ao Estatuto da Entidade, estando adequadamente refletidos em seus aspectos relevantes
e nas demonstracdes contabeis, que foram elaboradas em consonancia com as praticas contdbeis adota-

das no Brasil.

Apds andlise dos documentos acima referidos, o Conselho Fiscal, concluiu que os documentos refletem
a situagao patrimonial e financeira da entidade. Este Conselho, portanto, recomenda que as contas da
Diretoria Executiva - Exercicio do ano de 2017, sejam aprovadas sem restricdes pelo Conselho Delibera-
tivo do Fundo de Pensao Multinstituido da Sociedade Brasileira de Ortopedia e Traumatologia -SBOTPrev.

_s@o Paulo, 16 de margo-de_




8 MANIFESTACAO DO
CONSELHO DELIBERATIVO

MANIFESTACAO DO CONSELHO DELIBERATIVO - EXERCICIOS DOS ANOS DE 2017 e
2016

Quanto as Demonstracdes Contabeis e de Resultado da SBOTPrey, referentes aos exercicios de 2017 e
2016:

Em reunido de 16 de margo de 2018, o Conselho Deliberativo do Fundo de Pensao Multinstituido da Socie-
dade Brasileira de Ortopedia e Traumatologia - SBOTPrev, no uso das competéncias de que trata Art. 31 do
Estatuto da Entidade, examinou as Demonstrages Contabeis e de Resultado da SBOTPrey, relativamente
aos exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016. Com fundamento nas andlises procedidas, nos
esclarecimentos prestados pela Diretoria Executiva, no Parecer dos Auditores Independentes, no Parecer
Atuarial, no Parecer do Conselho Fiscal e nas Demonstracdes Contabeis, o Conselho Deliberativo conclui
que as atividades administrativas obedeceram aos dispositivos estatutarios da SBOTPrev e aos principios
legais, e que as demonstragdes contabeis refletem adequadamente a situagao patrimonial e financeira
da Entidade, contemplando os negécios e as atividades desenvolvidas no exercicio examinado, razdo pela
qual aprova as Demonstrag6es Contabeis e de Resultado referentes ao exercicio de 2017.

Sdo Paulo, 16 de margo de 2018.

RICARDO ESP
Presidente do Consé o Deliberativo




9 GLOSSARIO

Balanco Patrimonial: o Balango Patrimonial
é a demonstragao contabil que tem por objetivo
apresentar, de forma sintética, a posicdo finan-
ceira e patrimonial da Entidade. Os valores do
Balango Patrimonial estdo posicionados em 31 de
dezembro e sdo divididos em dois grandes grupos
(ativo e passivo), onde o ativo representa os bens,
direitos e aplicagdes de recursos, e o passivo, as
obrigacdes para com os participantes e terceiros.

Conselho Deliberativo: Orgao méximo da es-
trutura organizacional da Entidade. E responsével
pela defini¢ao da politica geral de administragdo
da EFPC e seus Planos de Beneficios. Cabe ao
Conselho Deliberativo ser o principal agente nas
definicdes das politicas de administracao e das
estratégias gerais da entidade, bem como a sua
revisdo periddica.

Conselho Fiscal: Orgdo de controle interno da
Entidade. Supervisiona a execucao das politicas
do Conselho Deliberativo e o desempenho das
boas praticas de governanca da Diretoria Execu-
tiva. Cabe ao Conselho Fiscal elaborar relatérios
semestrais que destaquem a opinido sobre a sufi-
ciéncia e a qualidade dos controles internos refe-
rentes a gestdo dos ativos e passivos, e a execugao
orcamentdria. O Conselho Fiscal deve comuni-
car eventuais irreqularidades, sugerir, indicar ou
requerer providéncias de melhoria na gestao, e
emitir parecer conclusivo sobre as demonstracdes
contabeis anuais da entidade.

Demonstragoes Contabeis: Conjunto de re-
latérios emitidos pelas EFPCs, como o Balanco

Patrimonial, Balancete, Mutagdo do Ativo Liquido,
dentre outras, bem como as respectivas notas ex-
plicativas as demonstracdes. Objetivam proporcio-
nar entendimento quanto a posi¢ao patrimonial
e financeira, o desempenho e os fluxos de caixa
da entidade e dos planos administrados, servin-
do de base informacional aos usudrios em geral.
Demonstracao da Mutagdao do Patrimonio Social
(DMPS): a DMPS é o demonstrativo contabil que
tem por objetivo evidenciar de forma consolidada
as modificag6es que ocorreram no Patriménio So-
cial ao final de cada exercicio.

Demonstracao da Mutacgao do Ativo Liqui-
do (DMAL): a DMAL é o demonstrativo contabil
que tem a finalidade de apresentar, ao final de
cada exercicio por plano de beneficios, a movi-
mentacdo do ativo liquido por meio das adigdes
(entrada) e deducdes (safdas) de recursos.

Demonstracdo do Ativo Liquido (DAL): a
DAL é o demonstrativo contdabil responsavel por
evidenciar a composicdo do Ativo, Obrigagdes e
Fundos ndo Previdenciais do plano de beneficios
ao final de cada exercicio.

Demonstracao do Plano de Gestao Admi-
nistrativa (DPGA): a DPGA é o demonstrativo
que apresenta de forma consolidada, com clare-
za e objetividade, a atividade administrativa da
Entidade, destacando as movimentacdes que in-
fluenciaram as receitas, despesas e rendimentos
e impactaram diretamente no resultado do fundo
administrativo ao final de cada exercicio.




Demonstracao das Provisoes Técnicas do
Plano de Beneficios (DPT): a DPT é o de-
monstrativo que representa a totalidade dos com-
promissos dos planos de beneficios previdenciais
administrados pelas entidades fechadas de previ-
déncia complementar.

Demonstrativo de Investimentos: o De-
monstrativo de Investimentos apresenta a aloca-
cdo dos recursos da Entidade por segmento (renda
fixa e varidvel) e estabelece um comparativo com
as diretrizes estabelecidas na politica de investi-
mentos e na legislagao vigente. O Demonstrativo
de Investimentos traz também um resumo sobre o
retorno dos investimentos dos planos e a diferen-
ca quando comparado a meta atuarial, os custos
de gestao dos investimentos e as modalidade de
aplicacao.

Diretoria Executiva: Orgdo responsével pela
administracdo da Entidade e dos Planos de Be-
neficios, observando a politica geral tracada pelo
Conselho Deliberativo e as boas praticas de gover-
nanca.

Estatuto Social: Documento que define as es-
truturas administrativas, cargos e respectivas
atribuicdes, além da forma de funcionamento da
EFPC.

Fundo de Investimento: S3o condominios
constituidos com o objetivo de promover a apli-
cacdo coletiva dos recursos fechado, é uma co-
munhdo de recursos destinados a aplicacdo em
carteira diversificada de valores mobiliarios de
emissdo de empresas emergentes.

Notas Explicativas as Demonstragoes
Contabeis: as Notas Explicativas acompanham
as demonstragdes contadbeis e sdo responsaveis
por detalhar as principais praticas contabeis uti-

lizadas, os critérios adotados na apropriagdo dos
recursos e na avaliagao dos elementos patrimo-
niais. Além das informacdes ja descritas, as No-
tas Explicativas normalmente trazem também um
breve histérico dos planos de beneficios adminis-
trados pela Entidade.

Politica de Investimentos: a Politica de Inves-
timentos é responsavel por definir as principais
regras e condi¢des para aplicagao dos recursos da
Entidade e tem a finalidade de garantir uma ges-
tdo prudente e eficiente dos ativos dos planos. A
politica é elaborada anualmente e deve conside-
rar em sua elaboracdo os riscos envolvidos e os
objetivos da Entidade para definicao dos investi-
mentos de médio e longo prazos.

Parecer do Auditor Independente: o Parecer
do Auditor Independente é o documento que apre-
senta a analise do auditor em relacdo as demons-
tracdes contabeis da Entidade e, principalmente,
se os resultados apresentados refletem a realida-
de da Entidade e se estdo de acordo com as nor-
mas legislativas e as principais praticas contabeis
adotadas no Brasil.

Parecer Atuarial: o Parecer Atuarial é o docu-
mento que apresenta o resultado de um estudo
técnico realizado anualmente nos planos de pre-
vidéncia por um atudrio e reflete a opinidao deste
profissional sobre a salde financeira dos planos.
Este documento traz os custos estimados para
manutenc¢ao do equilibrio dos planos e os princi-
pais dados estatisticos e hipéteses utilizadas no
estudo.

Parecer do Conselho Fiscal: o Parecerdo Con-
selho Fiscal é o documento que reflete a opinido
deste conselho acerca dos resultados apresenta-
dos nas demonstracdes contdbeis da Entidade,
fazendo constar neste parecer todas as informa-




cdes complementares que julgarem necessarias e
pertinentes ao completo entendimento dos resul-
tados.

Manifestacao do Conselho Deliberativo:
a Manifestagao do Conselho Deliberativo é o do-
cumento que formaliza a ciéncia e concordancia
deste Conselho em relagdo ao contetdo das de-
monstracdes contabeis apresentadas pelo conta-
dor da Entidade e do Relatério Anual de Atividades
referentes ao exercicio apés os esclarecimentos
prestados pela Diretoria Executiva, pelos Audito-
res Independentes e pelo Conselho Fiscal. Rela-
tério Anual: Documento de comunicacdo interna
elaborado pela Entidade para os participantes e
assistidos com informacdes sobre o desempenho
da EFPCs e do Plano de Beneficios no ano.




10 MENSAGEM AQOS PARTICIPANTES

Apds a regulamentacdo dos planos de previdéncia
instituidos, criados em 2001 pela lei complementar
109, este segmento passou a competir com planos
ofertados por bancos. A SBOT criou sua previdéncia
associativa, que se enquadra nesta entidade exclusi-
vamente destinadas a orgdos de classe, sociedades,
conselhos de profissionais ou cooperativas.

Somente podem aderir ao plano associados inscritos
na SBOT e seus dependentes. A principal vantagem
desta modalidade de investimento é o baixo custo de
gestdo, uma vez que tanto a SBOT, como a SBOTPrev
ndo tém fins lucrativos.

Ndo ha taxa de carregamento, decisdo que pudemos
manter em 2017 e deve seguir nos proximos anos.
Nas Previdéncias Privadas administradas pelos
Bancos, a taxa média € de 3,2%, sobre o valor de cada
depdosito.

Com a faléncia do Sistema de Previdéncia Social do
Governo Brasileiro, torna-se necessdria a renda
complementar futura. Devemos lembrar também que
na SBOTPREV, diferente do que ocorre com 0s demais
planos,
titular da conta, que todo o capital acumulado durante
0 periodo de contribuicdo seja destinado aos
beneficiarios indicados ou herdeiros legais.

permite, em caso de falecimento do

Além disso, devido as caracteristicas de nossa SBOT,
ndao ha retencdo de nenhuma quantia ou taxa na
SBOT.

Outro diferencial é que as contribuigoes feitas ao plano
podem ser deduzidas no Imposto de Renda até
o limite de 12% do rendimento anual tributavel durante
0 periodo de acumulacgdo.

O ano de 2017 encerrou com um Cenario
macroecondmico melhor do que comegou, € com
expectativa bastante positiva para 2018. A atividade
econdmica indica recuperagdo, com destaque para a
reagdio do mercado de trabalho, possibilitando

impulsionar o consumo.

Os riscos sempre existem, e para 2018 o maior é a
eleicdo presidencial. A confirmagdo de um Presidente
alinhado com os fundamentos macroecondmicos e
com a sustentabilidade do Pais no longo prazo, é
essencial para manter as conquistas alcancadas e
continuar o trabalho que precisa ser feito.

O Conselho Monetario Nacional (CMN) revisou a meta
deinflagdo de 2019 para 4,25% e de 2020 para 4,00%.
O cendrio para a inflagdo deve permanecer
bastante favordavel em 2018, abaixo da meta de 4,50%.
A Selic comegou o ano em 13,75% e fechou
2017 em 7,00%, sem encerrar o ciclo, deixando
espaco para mais quedas em 2018.

Esperamos que este relatdrio possa esclarecer as
davidas e transmitir aos colegas Ortopedistas
participantes, a certeza de um futuro tranquilo.

Forte Abraco,

DIRETORIA EXECUTIVA







