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INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES
MUNICIPAIS DE CONCHAL - CONCHALPREV

ATA DA 50 a RELTNIÁO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS — COMIN

Aos vinte e nove dias do mes de junho de dois mil e dezesseis (29/06/2016), na sala de reuniões do
CONCHALPREV, sita na Rua XV de Novembro, 587, Centro, realizou-se a 50. a Sessão Ordinária do
Comite de Investimentos do CONCHALPREV, instituido pela Portaria n.° 264, de 03 de novembro de
2015. Presentes o Presidente Dr. Ademir Antonio de Azevedo, a Sra. Maria Paula C,oletta de Lima Pulz —
Secretaria e Sr. Josiel Jose Casann. - membro. PAUTA: 01) Aprovação da Ata da 49 a Reunião Ordinária do
Comite, que sera apresentada ao Conselho de Administração do Instituto. A ata, depois de lida, foi aprovada
por unanimidade de membros. 02) Análise da conjuntura econômica nacional e intemacional nos meses
de maio e junho de 2016 e perspectivas para julho. A analise da conjuntura foi realizada com textos e

dicadores produzidos pelo mercado como de costume. 03) Aplicações dos recursos provenientes de
repasses do presente mes, autorizadas previamente pelo Conselho de Administração. No m'es foram
realizadas operações de rotina conforme APR's arquivadas em pasta própria e colocadas à disposição dos
interessados e disponiveis ainda no endereço eletrônico do ConchalPrev, no link
http://www.conchalprev.com.br . Tambem foi realizado o resgate do fundo FI CAIXA Brasil IPCA XI RF
Cred. Pr, tendo em vista o encerramento do fundo. 0 valor de R$99.055,05 foi aplicado no Fundo CAIXA
FI BRASIL TITULOS PUBLICOS RF da mesma instituição. Dos repasses do mes (servidores +
parcelamentos) os recursos foram aplicados no Fundo BB PREVID 'RF IMAB 5+: R$217.254,83 e no
fundo BB PREVID RF IRF-M1: R$310.000,00 (para pagamento da próxima folha de aposentados e
pensionistas em 05/07/2016) 04) Rentabilidade do més: Foi apresentado o relatório consolidado de
rendimentos do mes de maio, com retomo de 0,26% contra a meta de 1,27°/0. 05) Boletim Focus. Foi
apresentado o último Boletim Focus com as expectativas do mercado sobre a inflação, crescimento do PIB,
evolução do dólar frente ao real entre outros dados. Nada mais havendo a tratar a Presidente então encerrou
a reunião e detertrun. ou que eu, ( ), Maria Paula Coletta de Lima Pulz, Secretaria, lavrasse a presente
ata e agendou a próxima reunião para o dia 22 de julho de 2016, as 10h3Omin. , saindo os membros
convocados. I \ .

Dr. Adenur.
Gestor e investimentos

«:'

J.:4José Ca :rin
-_ Membro

I_ 1,-----
Maria Pa , 1, etta,&-Lima Pulz

ecretária

Rua XV de Novembro, n° 587, Centro, Conchal (SP) - CEP: 13.835-000
Telefone: (19) 3866-3948- C.N.P.J.: 04.106.469/0001-60

Endereço eletrônico www.conchalprev.com.br — e-mail: conchalprev@conchal.sp.gov.br
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24 de junho de 2016

Expectativas de Mercado
Inflaçâo nos próximos 12 meses suavizada

Mediana - agregado Ha 4
sernanas Ha 1 semana Hoje Comportamento

semanal*

I PCA (%) 5,96 5,93 5,98 A (2)
IGP-DI (°/0) 5,90 6,12 6,11 V (1)
IGP-M (%) 6,06 6,20 6,10 V (2)
IPC-Fipe (%) 5,34 _ 5,33 5,34 _ A (1)

*comportamento dos indicadores desde o último Relatório de Mercado; os valores entre parenteses expressam o número de
semanas em que vem ocorrendo o último comportarnento
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Expectativas de Mercado

Mediana - agregado Ha 4
semanas

jun/16

Ha 1 semana Hoje Comportamento
•semanal*

Ha 4
semanas

jul/16

Ha 1 se mana Hoje Comportamento
semanar

IPCA (%) 0,31 0,35 0,39 A (2) 0,25 0,33 0,40 A (4)
IGP-DI (%) 0,40 1,23 1,30 A (3) 0,35 0.50 0,55 A (3)IGP-M (%) 0,40 1,11 1,19 ,å (4) 0,35 0,49 0,50 A (4)
IPC-Fipe (%) 0,33 0,38 0,36 Ir (1) 0,32 . 0,29 0,29 = (2)Taxa de cambio - fim de periodo (1 ,25/USS) 3,50 3,48 3,48 = (1) 3,51 3,50 3,50 = (1)Meta Taxa Selic (%a.a.) 14,25 - 14,25 14,25 14,25 - (21)

• comportamento dos indicadores desde o último Relaterio de Mercado; os valores entre parénteses expressam o número de semanas em que vem ocorrendo o último comportamento
aumento, Vdiminuicäo ou = estabilidade)
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Expectativas de Mercado

Mediana - agregado HA 4
semanas

2016

Hal semana Hoje Comportamento
semanar

HA 4
semanas

2017

Ha l semana Hoje Comportamento
semanar

IPCA (%) 7,06 7,25 7,29 A (6) 5,50 5,50 5,50 = (6)
IGP-DI (%) 7,20 8,27 8,55 A (4) 5,56 5,59 5,58 V (2)
IGP-M (%) 7,40 8,34 8,47 A (6) 5,63 5,60 5,63 A ( 1 )

IPC-Fipe (%) 7,26 7,34 7,30 'Y (2) 5,25 5,30 5,50 A (2)
Taxa de câmbio - fim de periodo (R$/US$) 3,65 3,60 3,60 = (1) 3,85 3,80 3,80 = (1)
Taxa de cambio - media do periodo (RS/US$) 3,63 3,62 3,61 -V (2) 3,81 3,75 3,74 V (3)
Meta Taxa Selic - fim de periodo (%a.a.) 12,88 13,00 13,25 A (1) 11,25 11,25 11,00 IT (1)
Meta Taxa Selic - media do period° (%a.a.) 13,88 13,97 14,03 A (I) 11,73 11,67 11,67 = (1)
Divide Liquida do Setor PUblico (% do PIB) 42,00 43,25 43,70 A (3) 46,95 48,00 47,95 V ( 1 )

PIB (% do crescimento) -3,81 -3,44 -3,44 = (1) 0,55 1,00 1,00 = (2)
ProducAo Industrial (% do crescimento) -6,00 -5,85 -5,89 y (1) 0,90 0,67 0,80 A (1)
Conte Corrente (US$ Bilhoes) -16,62 -15,00 -15,00 = (1) -14,93 -12,00 -12,00 = (1)
Balance Comercial (US$ Bilhoes) 50,00 50,76 50,76 = (1) -50,00 50,07 50,00 V (I))
Invest. Direto no Pais' (US$ Bilhaes) 58,64 60,00 60,50 A (1) 60,00 60,00 60,00 = (9)

/ Pregos Administrados (%) 7,00 6,99 7,00 A (2) 5,50 5,50 5,50 = (7)
*comportamento dos indicadores desde o Ultimo Relatörio de Mercado; os valores entre parénteses expressam o nOmero de semanas em que vem ocorrendo o Ultimo c,omportamento( A aumento, lif diminuicAo ou = estabilidade)
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Ate 21/4/15, as expectativas de investimento estrangelro direto (IED) e saldo em conta corrente seguiam a metodologia da 5 edig5o do Manual de Balango de Pagamentos do FMI. Em 22/4/15, as
instituigoes participantes foram orientadas a seguira metodologia da 6 edlg.ão, que considera investimento direto no pals (IDP) no lugar de IED e altera o calculo do saldo ern conta corrente. Para
male informagoes, acesse http://www.bcb.gov.br/?6MANBALPGTO.
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Expectativas de Mercado
jun/16 jul/16

Mediana - top 5 - curto prazo Ha 4
semanas Ha 1 semana Hoje Comportamento

semanar
Ha 4

semanas Ha 1 semana Hoje Comportamento
semanal*

IPCA (°/0) 0,34 0,40 0,43 A (3) 0,27 0,35 0.45 ik (3)
IGP-DI (%) 0,40 1,50 1,50 = (1) 0,25 0,65 0.65 = (1)
IGP-M (%) 0,38 1,25 1,25 = (2) 0,13 0,44 0,44 = (2)
Taxa de cambio - fim de periodo (RVUS5) 3,53 3,47 3,45 1F (3) 3,55 3,48 3,48 = (1)

Meta Taxa Selic (%a.a.) _ 14,25 - - _ 14,25 14,25 14,25 = (21)
* comportamento dos indicadores desde o Ultimo Helatono de Mercado: os valores entre parenteses expressam o numero de semanas em que vem ocorrendo o ultimo comportamento

( Å aumento, Irdiminuicão ou = estabilidade)
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CURTO PRAZO
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Expectativas de Mercado

Mediana - top 5 Ha 4
semanas

2016

Ha 1 semana Hoje Comportamento
semanal*

Ha 4
semanas

2017

Ha 1 semana Hoje Comportamento
semanal*

Curto prazo

1PCA (%) 7,13 7,50 7,44 ‘r (1) 5,80 5,50 5,50 = (2)
IGP-DI (%) 7,20 9,03 9,03 = (1) 5,00 5,10 5.10 = (1)
IGP-M (%) 7,67 9.20 9.20 - (2) 6,57 5,90 5,90 = (2)
Taxa de cambio - firn de periodo (R$/US$) 3,70 , 3,60 3,60 = (2) 3,90 3,90 3,90 = (7)
Meta Taxa Selic - fim de periodo (%a.a.) 13,50 13,75 13,75 -_. (3) 11,25 10,63 10,63 = (1)
Madio prazo

_ _

_IPCA (%) 7,16 7,15 7,29 Ail (1) 5,50 5,30 5,30 = (2)
IGP-DI (%) 7,17 9,13 9,13 = (1) 5,53 5,50 5,50 = (3)
1GP-M (%) 7,42 8,96 9,13 Ak (4) 5,50 5,75 5,78 .(k (1)
Taxa de cambio - fim de periodo (RS/USS) 3.50 3,40 3,39 1F ‘ (3) 3,61 3,70 3,50 "9' (1)
Meta Taxa Selic - fim de periodo (%a.a.) 13,50 13,75 13,75 = (3) 12,00 _ 11,25 11,25 = (2)
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Expectativas de Mercado
jun/16 jul/16

Media - top 5 - curto prazo Ha 4
semanas Ha 1 semana Hoje

Comportamento
semanal*

He 4
semanas

Ha 1 semana Hoje Comportamento
semanal*

IPCA (%) 0,32 041 0,42 A (3) 0,27 0,34 0,44 A (3)

IGP-DI (%) 0,36 1,51 1,51 = (1) 0,23 0,67 0,67 = (1)

IGP-M (%) 0,38 1,23 1,23 = (2) 0,20 0,46 0.46 = (2)

Taxa de cambia - fim de per/ode (RS/US$) 3,50 3,45 3,44 y (3) 3,50 3,46 3,45 y (3)

Meta Taos Se//c (%a.a.) 14,25 - - 14,10 14,25 14,25 = (3)

• comportamento dos indtcadores desae o ultimo Heiatono de Mercado; os sables entre parenteses expressam 0 numero oe semanas em que vein ocurrenou u unirnu GurnpunArnentu

( A aumento, diminuição ou = estabilidade)
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Expectativas de Mercado

Media - top 5 Ha 4
semanas

2016

Ha 1 semana Hoje Comportamento
semanal*

Ha 4
semanas

2017

Ha 1 semana Hoje
Comportamento

semanal*

Curto prazo

IPCA (%) 7,13 7,39 7,48 A (3) 5,67 5,50 5,50 = (2)

IGP-DI (%) 7,13 8,96 8,96 = (1) 5,26 5,51 5,51 = (1)
IGP-M (%) 7,72 8,64 8,64 = (2) 6,12 5,72 5,72 = (2)

Taos de câmblo - fim de periodo /RS/US$) 3,62 3,60 3,62 A (1) 3,87 3,94 3,94 = (1)

Meta Taxa Selic - fim de period° (%a.a.) 13,40 13,67 13,63 V. (1) 11,30 11,04 11,04 _ = (1)
Médio prazo

IPCA (%) 7,11 7,04 7,12 A (1) 5,37 5,39 5,39 = (2)

IGP-DI (%) 7,07 9,06 9,06 = (1) 5,61 5,65 5,65 = (2)

IGP-M (%) 7,49 8,74 9,10 A (4) 5,90 5,92 6,07 A (1)
Taxa de carnbio - firn de per/ode (RS/US$) 3,50 3,46 3,42 v (1) 3,65 3,66 3,52 y (1)

Meta Taos Selic - fim de perfodo (%a.a.) 13,55 13,63 13,63 = (3) 11,85 11,75 11,75 = (2)

componamento aos inaicadores aesae o ultimo Heiatono ae mercaao, os varores entre parenteses expressam o numero ae semanas em que vem ocorrenao o ummo componamento

( A aumento, Tdiminuicao ou = estabilidade)
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EUA: No mes de junho o Fed (Banco Central americano) se mostrou menos
otimista corn o mercado de trabalho em virtude dos Oltimos nOmeros do Payroll,
conforme comunicado divulgado pelo FOMC. Aliado á isso, o referendo que
decidiria sobre a permanência do Reino Unido na União Europeia foi citado
como urn importante fator de incerteza, ja que os desdobramento sobre o cenario

1C111':

 )

internacional poderiam alterar substancialmente a estratégia de politica
monetaria planejada pelo Fed. Sobre as projegoes, os membros do FOMC •=7
surpreenderam ao cortar de forma significativa a expectativa de juros para os
próximos três anos, abrindo a possibilidade de que ocorra apenas uma alta em zy,4
2016. Em suma, a sinalizagao foi a de que o Comité nä° retomara o processo de
normalizagao da politica monetaria sem que os riscos tenham se diluido. Sobre a
atividade, os dados tiveram desempenho misto em junho, corn o setor
Varejista refletindo o fortalecimento do consumo interno, enquanto a indüstria continuou prejudicada pela diminuigão dos
investimentos no setor petrolifero e pelo dólar forte. Em junho também tivemos a divulgagão final do PIB do 1T16. 0
crescimento foi revisto de 0,8% para 1,1%, -em termos anualizados (T/T), em virtude, principalmente, das exportapOes que
subiram 0,3% ante -2,0% (T/T, da primeira revisão. Já o investimento privado diminuiu sua contribuigão negativa ao
passar de -2,6% para -1,8% (T/T, a.a.). No sentido contrail°, o consumo passou de 1,9% para 1,5% (T/T, a.a.), crescendo
menos do que o inicialmente reportado. No Mercado de trabalho, apesar da menor geragao de vagas em maio (38 mil contra
123 mil em abril) a media de salario por hora manteve o ritmo de crescimento do mês anterior.
EUROPA: Na Zona do Euro, o ponto alto do mês foi o resultado surpreendente da votagao histórica que pode resultar no fim
da parceria de quarenta e trés anos entre o Rein° Unido e a União Europeia (EU). A decisão causou temor nos mercados e
intensificou o risco politico na regiao, pois ocorre em urn momento em que movimentos separatistas tern se disseminado em
diversos paises da Europa. Na économia, o resultado ameaga a fragil recuperagao do bloco, já que podere impactar
negativamente tanto a confianga como o crescimento economic°. De imediato, as primeiras consequências foram: (i) a
depreciagão expressiva da Libra, (ii) o rebaixamento da nota de crédito soberano pelas agências Fitch e S&P, corn
perspectiva negativa, (iii) o impacto negativo no prego dos ativos financeiros e (iv) a renuncia do primeiro ministro, David
Cameron, que era favorável a permanencia na UE. Os dados de atividade em junho, de.maneira geral, tiveram desempenho
favorável, pois ainda não tinham refletido o Brexit. 0 PIB da Zona do Euro no 1T16 subiu de 0,5% para 0,6% (TIT) na Ultima
revisão e foi destaque ao apresentar a maior taxa em 12 meses. Os indicadores de confianga também tiveram melhora. A
previa do PMI de Manufatura também apresentou melhora em junho. Por fim, a inflagão em junho voltou ao patamar positivo,
passou de —0,1% para 0,1% ( A/A).
CHINA E JAPAO: Na China, os dados de atividade divulgados em junho tiveram comportamento dicotOmico. Aqueles
ligados a dinâmica interna mostraram maior resiliência, em decorrência dos estimulos de crédito concedidos pelo governo,
enquanto os atrelados ao setor externo refletiram a fraqueza do ambiente global. Nesse sentido, destacamos as vendas do
varejo em maio, que praticamente . mantiveram o mesmo ritmo de crescimento de abril (10,0% A/A), assim como a produgão
industrial, que também sustentou a nnesnna variagão do mês anterior (6,0% A/A). Por outro lado, as exportagOes de maio
ampliaram a queda (-4,1% A/A), bem como o PMI de Manufatura da Caixin, que recuou de 49,2 para 48,6 pontos em junho,
se mantendo por 16 meses em nivel de contragão (abaixo de 50 pontos). No Japão, o Banco Central (BoJ), se reuniu em
15/06 e decidiu mantel os atuais parametros da politica monetaria, apesar da expresSiva apreciagão da moeda e do fraco
consumo domestic°. A decisão frustrou o mercado que esperava por novas medidas de estinnulo e ocasionou um ganho
ainda maior do iene sobre o dólar. Em resurno, a autoridade monetaria preferiu postergar a agao para anunciá-la depois do
referendo no Reino Unido. -
BRASIL: No Brasil a politica monetaria esteve no foco em junho. Tanto a Ata de reunião do Copom como o Relation°
Trimestral de Inflagão (RTI), reforgaram a visa° de que, no momento, na - o existe espago para cortes de juros. Ademais, no
campo fiscal, o imbroglio envolvendo a divida entre Estados e União terminou em acordo ap6s exaustivas discuss -6es. Sobre
a atividade, os indicadores divulgados em junho apontam para certa estabilizagão da economia, ainda que em patamar
deprimido. apesar das incertezas causadas pelos eventos não econômicos. Por fim, em relagão a inflação, a desaceleragão
do IPCA-15 de junho foi mais intensa do que a esperada pelo mercado. No inicio do més, o governo conquistou uma
importante vitória ao conseguir aprovar em segundo turno no Pierian° da Camara a Proposta de Emenda a Constituição
(PEC) que trata da desvinculagão de receitas da Uniao (DRU). Em relagão aos dados de atividade, houve evolução favorável
na comparagão corn maio. Sob essa perspectiva, destacamos a confianga industrial de junho que teve a quarta alta
consecutiva, atingindo o major nivel desde fevereiro de 2015. Na mesma diregão, a producao industrial cresceu 0,1% ern
abril na comparagão mensal, contrariando a expectativa de uma queda de 0,9%. No- setor varejista, as vendas de abril
subiram 0,5% (M/M) ante ao recuo de 0,9% em margo e foram puxadas pelo desempenho dos segmentos Hipermercados e
Artigos de uso pessoal e dornestito. No entanto, as noticias não foram boas pal'a o varejo ampliado que viu seu *comercio
declinar 1,4% (M/M) em razao do expressivo recuo nas vendas de veiculos e material de construgão. No merçado
trabalftb, a taxa de desemprego, medida pela PNAD (IBGE), se manteve em 11,2% na media movel trimestral de
representou uma pausa no avango do indica. Apesar disso, corn o ritOmero de maio a populagão desocupada atingiu
patamar da sete histórica (11,4 milhOes de pessoas). \\
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INFLAÇ-ÁO

0 IPCA de junho teve alta de 0,35`)/0 (M/M), em linha com a nossa expectativa e levemente abaixo da mediana de
projecões calculada pela Bloomberg (0,37`)/0). 0 resultado representa desaceleração importante na comparacao com a
alta de 0,78°/0 observada em maio. Do ponto de vista qualitativo, a composicao do indicador apresentou melhora
importante. A média dos núcleos das trés principais medidas declinou de 0,84% para 0,49°/0. A inflacao dos servicos
cedeu pelo segundo més consecutivo (0,37°/0 para 0,33°/0), assinn como o indice de difusao que passou de 63,00%
para 55,23%, se situando pelo terceiro més seguido abaixo da média dos últimos cinco anos. Para o IPCA de julho,
nossa projecao inicial é 0,27%, em virtude da queda no preço de energia elétrica em SP, que entrou em vigor a partir -
de 04/07. Com isso, em 12 meses o IPCA deve manter a trajetória de desaceleracao, passando de 8,84% para 8,47°/0.

IRF-M

A curva prefixada apresentou alta nos vértices curtos e queda nos longos, com o mercado se ajustando expectativa
de menor ciclo de queda nos juros. A divulgacao do RTI (Relatório Trimestral de Inflação), sendo esta a primeira
publicação com o novo presidente do BC, Ilan Goldfajn trouxe premissas mais realistas para inflacao e sinalizou a
busca pelo centro da meta de inflacao em 2017. 0 viés hawkish levou à uma- reprecificação das apostas para o inicio
de corte na taxa SELIC imprimindo viés de alta nos vértices curtos, levando à revisao de cenario para taxa de juros por
diversos participantes do mercado. 0 impacto nos vértices longos foi de queda relevante influenciado também pela
decisao de politica monetaria nos EUA, onde houve uma migração dos membros que esperam apenas 1 alta na taxa
de juros norte americana neste ano de 1 para 6 membros. Neste contexto, os sub indices IRF-M 1, IRF-M 1+ e IRF-M
Total apresentaram no més retorno de 1,0816`)/0, 2,6599`)/0 e 2,1336°/0, respectivamente.

IMA-B

A curva de NTN-B apresentou movimento similar à curva prefixada, com alta nos vértices até 10 anos e queda nos
mais longos. Durante o periodo, o IPCA-15 de junho surpreendeu positivamente apresentando alta de 0,40°/0, abaixo
do piso das estimativa de analistas. Aliado ao RTI e ao discurso do novo presidente do BC de busca pelo centro da
meta de inflacao em 2017, a curva de inflação implicita se ajustou para baixo, com queda próxima a 50 pontos, na
média. 0 CMN realizou a reuniao para definição da TJLP e também a meta de inflação para 2018. Tanto a TJLP
quanto a meta de inflacao foram mantidas inalteradas em 7,5% e 4,5°/0 com banda de 1,5%, respectivamente. Após a
decisao, a curva de NTN-B voltou a ceder em nivel. Neste contexto, os sub indices IMA-B 5, IMA-B 5+ e IMA-B Total
apresentaram no més retorno de 0,9381°/0, 2,5712% e 1,9292°A, respectivamente.

DESEMPENHO DOS ÍNDICES DE RENDA FIXA vs META ATUARIAL (30/06/2015 a 30/06/2016)
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MERCADO DE CREDITO PRIVADO
No més de junho, as operacões domésticas de renda fixa alcancaram o volume de R$ 4,5 bilhões. A oferta de
debéntures da ALL — América Latina Logistica Malha Norte movimentou R$ 2,4 bilhões, e a captacao com notas
promissörlas pela Cemig, R$ 620 milhões. Alem destas, foram realizadas mais seis operacões com debéntures, seis
ofertas de notas promissorias, quatro emissões de CRIs e treze ofertas com FIDCs, mas todas com volume médio de
apenas R$ 51,5 milhões. O estoque de CDB fechou o mès de maio com R$ 504 bilhões, um crescimento de 8% em
relacao ao ano anterior e de 4% na comparacao com o més de abril. Ja o volume registrado do certificado cresceu
25% em maio, tanto na comparacao anual quanto na mensal, chegando a R$ 205 bilhões. Desde outubro de 2014 o
estoque de CDB nao ultrapassava a marca dos R$ 500 bilhões. No mercado de titulos emitidos por instituicões
financeiras, a demanda dos investidores se mantem concentrada, sobretudo, em Letras Financeiras de bancos de
grande porte. As taxas ofertadas pelas instituições nao apresentaram alterações significativas no periodo (tendencia
de reducao). A oferta de DPGE verificada no més de junho foi restrita.

IBOVESPA

O lbovespa se recuperou em junho e avançou aos 51:526 pontos. O desempenho no més e atribuido
basicamente a fatores externos, sendo o principal deles a mudanca do tom dos. comunicados do FED ao longo do
més, principalmente após a divulgacao de dados mais fracos do mercado de trabalho norte americano que
contribuftam para reduzir a probabilidade de aumento de juros no curto prazo. Além disso, com a saÍda do Reino
Unido da Uniao Europeia referendada pelos britanicos no final do més os principais bancos centrais do mundo se
comprometeram com medidas de relaxamento monetario de forma a evitar maiores solavancos na economia global.
Em conjunto, os dois fatores contribuiram para fortalecer as cotações de commodities metalicas, principalmente
minério de ferro. No front doméstico, a aprovacao da DRU na Camara contribuiu. para o bom humor dos investidores
com a bolsa doméstica devido a sinalizacao de que o Governo tera apoio na Camara para aprovar medidas
necessarias para a retomada da atividade econõmica. Em relacao ao comportamento do lbovespa, o setor de
Educacao foi o destaque positivp, com alta de 28,40%. Pelo lado negativo o destaque foi o setor de Papel e Celulose,
com queda de 23,01°/0.

DESEMPENHO DOS ÍNDICES DE RENDA VARIÁVEL vs META ATUARIAL (30/06/2015 a 31/05/2016)
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0 objetivo desta seção é trazer informaçöes sobre o mercado financeiro para os RPPS

Nesta edigão do Boletim RPPS falaremos sobre o BREXIT — referendo que
sinalizou a ruptura entre o Reino Unido (UK) e a União Europeia (UE).
O termo BREXIT tern sua origem na jungão de Britain (Grá-Bretanha) e
Exit (Saida) e tern permeado os noticiarios politico-economic° ao redor do
mundo, entrando no radar dos investidores desde o anüncio do entäo
primeiro ministro britânico sobre a realizagão de urn referendo, através do
qual a populagáo decidiria sobre a saida ou permanência da Grá-Bretanha
na União Europeia (UE).

O referendo foi realizado em 23 de junho e, contrariando expectativas do W
mercado, 52% dos quase 30 milh6es de votos selaram a decisão da saida.
A relagão entre o Reino Unido (Inglaterra, Pais de Gales, Escácia e Wanda do Norte) e a Uniáo Europeia durava 43
anos. Vale lembrar que a Uniáo Europeia é o major bloco econOrnico da atualidade sendo composto ate entáo por 28
paises membros que detém cerca de 1/4 do PIB global. Já o Rei .no Unido abriga em seu território o major e mats
importante centro financeiro europeu conhecido como City (Londres). Essa "parceria" tinha como caracteristicas a
livre movimentagão de bens, pessoas, servigos e capitais nos territórios dos membros do bloco.
Corn o resultado das urnas, a efetivagAo do "desligamento" pode levar ate dois anos. Caberá ao novo (a) premier
britânico a conduçào desse process°, dada a renuncia do responsavel pela consulta ptiblica logo após a divulgagáo
do resultado.
Dentre os possiveis desdobramentos decorrentes da efetivagáo desse rompimento podemos citar:

• Elevagão do risco politico na União Europeia;

• Efeito contágio — situagão em que outros membros da UE também
podem solicitar o desligamento do bloco;

• Enfraquecimento da economia britânica, que pode entrar em recessão.

• Divisão interna no Reino Unido — caso os paises requeiram via referendo
sua independência da Inglaterra;

• Aumento da volatilidade nos mercados mundiais.

lmportante ressaltar que os efeitos colaterais do BREXIT ainda nä() foram completamente mapeados mas, dada a
relevância econ6mica e politica dos envavidos no process°, tendem a se estender as demais economias, fazendo
corn que autoridades monetarias tenham que ajustar suas estratégias para se adequarem a esse novo cenario.
Diante disso, medidas como "afrouxamerito" monetario que seriam usadas para minimizar os impactos na economia
do bloco, entram no radar dos investidores. Esses movimentos resultam em alteragäes na precificaçáo dos ativos
financeiros em todo o mundo.

No caso da economia local, os reflexo são sentidos na taxa de cambio e alteragão nos patamares de negociagão dos
titulos publicos federais, ativos .que comptiem majoritariamente as carteiras -dos fundos de investimentos destinados
aos Regimes Próprios de Previdência Social. Movimentos dessa natureza devem ser acompanhados de perto pelos
gestores pois os pregos dos ativos financeiros são impactados e oportunidades podem aparecer.
Oacompanhamento do mercado e a leitura dos movimentos de cada evento podem ser um imtrtante diferencial
busca pela meta atuarial. FIQUE DE OLHO!
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Neste tápico são apresentadas informações sobre os fundos CAIXA destinados aos RPPS

FUNDOS CAIXA ENCERRAM COM DESEMPENHO ACIMA DA META A
Entre os meses de Abril e Junho, após aproximadamente 5 anos,
mais seis fundos da CAIXA estruturados para os RPPS
encerraram suas estratégias, entregando resultados
superiores a meta atuarial observada no periodo de vigência.
Tratam-se dos fundos:

CAIXA BR IPCA VII Fl RF CP;
CAIXA BR IPCA VIII Fl RF CP;
CAIXA BR IPCA IX Fl RF CP;
CAIXA BR IPCA X Fl RF CP;
CAIXA BR IPCA Xl Fl RF CP;
CAIXA BR IPCA X1I FI RF CP.

â
â

â
â
â

Os produtos faziam parte de uma "familia" de 23 •
fundos criados pela CAIXA para os Regimes Próprios de

Previcréncia Social entre 2010 e 2011. Os seis primeiros fundos foram encerrados em 2015 também com
rentabilidade superior a meta atuarial.

Os fundos aproveitaram oportunidades de emissões de ativos com taxas altas após a crise de 2008 e buscaram
proporcionar aos cotistas rentabilidade acima de IPCA+6%, tendo como premissa manter uma relacão risco x
retorno adequada ao perfil do cliente.

0,. Vale destacar que mesmo com a elevada volatilidade observada no mercado financeiro nos últimos anos, os
investidores que aportaram recursos nos fundos conseguiram rentabilizar suas aplicacões a uma taxa superior à
meta atuarial. Esse resultado se torna ainda mais interessante se levarmos em conta a mitigacão do risco de
crédito, dado que os fundos possufam carteiras compostas por DPGE — titulos privados emitidos por instituicõess: 

financeiras que contam com a garantia de R$ 20 milhões do FGC - Fundo Garantidor de Credito por emissor.

Abaixo apresentamos a rentabilidade acu mulada dos fundos desde o lancamento até os respectivos encerramentos,
bem como o desempenho deles frente a meta atuarial:

Rentabilidade '•

Meta Atuariai

109,85% 111,9694 I

CAIXA•BRASIL IPCA XI CAIXA !1't. A XII

Como lembramos em outras edições do Boletim, entendemos que o acompanhamento do mercado
diversificacão de portfólio são medidas essenciais para o alcance de resultados.

Maisf.uma vez o olhar especializado CAIXA para o segmento RPPS somado a expertise
oportunidades resultaram em fundos que superaram a meta atuarial durante o period• de investimei
OLHO! X • • 11 - Rentabilidade nominal acumulada desde o inicio dos fundos ate o encerramento dos mesmos.

"11
2 - Meta Atuarial (IPCA+6) acumulado desde o micio dos fundos ate o encerramento dos mesmos. 4
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Tribunal bloqueia R$ 16 milhões de ex-gestor de Fundo de
Previdência

28/06/16 — SÃO PAULO — CS Tribunal de Contas do Estado de São Paulo (TCESP) concluiu pela

irregularidade de investimentos do Flindo de Pre nfidencia, do nnunicipio de Paulinia (PauliPrev), interior de

São Paulo, e determinou a indisponibilidade de bens do gestor que presidia . o instituto á época. A auditoria

do TCE calcula que o valor do prejuizo esteja estimado em R$ 16.149.945,00:

A sentença da Corte de Contas, relatada pelo Auditor Substituto de Conselheiro, Alexandre Manir

Figueiredo Sarquis é taxativa. "A estrategia de investimento intermediado por fundos traz consigo o

inconveniente de abstrair sobremaneira os niveis de risco dos ativos subjacentes, e cuja titularidade direta

fica indisponivel ao credor", atenta o relator. 0 investimento que levou o Tribunal de Contas do Estado a

bloquear os recursos do geStor à época foi o Hotel Golden Tulip, enn Befo Horizonte.

Segundo Alexandre Sarquis, no caso do fundo escolhido pela PauliPrev, ele . estava constituido há menos de

um ano, impossibilitando a análise dos requisitos legais. "Houve falha no processo de análise de

investimentos. Mais grave ainda: era fácil perceber que o ennpreendimento imobiliário que se financiava

tinha dificuldades de liquidez e de rentabilidade, pois já teve a inauguracão adiada diversas vezes. Noticias

da época já davam conta disso."

0 Auditor faz um alerta. "É tarefa do gestor do Fundo de Pensão procurar saber exatamente em que se

investe, e o administrador de Paulinia não observou esse cuidado." No caso do investimento glosado pelo

Tribunal, um empreendimento de hotelaria na capital mineira, originalmente planejado para a Copa das

Confederacões, mas ainda inacabado, a Corte averiguou que não houve o cuidado exigido pela legislacáo

para a análise da aplicacão.

Ao votar pela irregularidade e determinar o bloqueio de bens do responsável à época, Sarquis consignou

que a legislacão vigente estabelece cuidados, a exemplo do artigo 43 da Lei de Responsabilidade Fiscal e

do previsto na Resolucão CMN 3922/10 e Portaria MPS 519/11 com a redacão dada pela Portaria MPS



440/13.

. Policia Federal
Em 2014 a Policia Federal já havia analisado investimentos do Institut° de Previdência de Paulinia, bem

como os de Osasco, Barueri e Francisco Morato na Operação Fundo Perdido. A investigação apontou a

atuação de urn grupo acusado de fraudar beneficios de servidores municipais em 107 cidades de nove

Estados (Minas, Parana, São Paulo, Pernambuco, Para, Rondônia, Goias, Maranhão e Mato Grosso do

Sul). Quando a operação foi deflagrada, sete alvos acabaram presos e R$ 1 milhão em cheques foi

apreendido.

Segundo a PF, o grupo montou uma empresa de assessoria financeira, a Plena Consultoria, que deveria

indicar as melhores opçoes de investimento aos fundos de pensáo. De acordo corn o inquérito da FE, os

investidores cooptavam gestores dos fundos das previdências municipais mediante pagamento de

comissão para que aqueles fundos investissem nas aplicagöes sugeridas pela organização criminosa.
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SENTENÇA DO AUDITOR ALEXANDRE MANIR FIGUEIREDO SARQUIS

PROCESSO:

ACOMPANHAM:

ÓRGÃO:

•

RESPONSÁVEIS:

ASSUNTO:

ADVOGADOS:

INSTRUCÃO:

RELATÓRIO

TC-001179/026/13

TC-001179/126/13 (Acessório-1)

TC-031886/026/13 (Expediente Denúncia)

TC-009797/026/16 (Oficio MPE)

Instituto de Previdência dos Funcionarios

Públicos do Municipio de-Paulinia

Lucas Eduarte Pereira - de 08/04 a 15/07/2013

Mario Lacerda Souza - de 17/07 a 31/12/2013

Sem designacão de Dirigente - de 01/01 a

07/04/2013

Balanco Geral do exercicio de 2013

Rodrigo Fornaziero Campillo Lorente - OAB/SP

n° 278.437

Douglas de Moraes Norbeato - OAB/SP n°

217.149 e outros

UR-3 Unidade Regional de Campinas/DSF-I

Tratam os presentes autos das contas anuais

de 2013 do nstituto de Previdência dos Funcionarios Públicos

do Municipio de Paulinia, criado pela Lei Complementar

Municipal n° 18/2001, com alteracões posteriores.

A Fiscalização destacou as seguintes
ocorrências sintetizadas na conclusão de seu relatório de
fls. 108/188:

RESULTADO DA EXECUÇÃO ORÇAMENTARIA

Existência de variacões patrimoniais passivas, no

montante total de R$ 53.848.898,94, dos quais R$

52.907.540,78 se referem a desvalorização ou perdas
nos investimentos.
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RESVITADO FINANCEIRO E ECONÔMICO E SALDO PATRIMONIAL

Constatamos um resultado econömico negativo da ordem

de R$ 112.645.722,18 no exercicio de 2013,

apresentando uma queda de 129,04% em relagão ao ano

an

0 resultado econömico negativo acarretou uma queda de
80,361 no resultado patrimonial, que passou de R$
14.0.175.141,49, em 2012, para .R$ 27.529.419,31 em

2013.

DEMAIS RECEITAS
Não houve o recebimento de receitas advindas de

compensagao previdenciaria, em razao de pendências na

emissão do Certi-ficado de Regularidade

Previdenciaria e da Certida-o Negativa de Debitos;

Os beneficios concedidos em 2013 e em anos anteriores

foram pagos corn as receitas das contribuigöes dos

servidores atuais, e nao, corn as receitas decorrentes

da compensagao previdenciária;

Realização de procedimento que, em longo prazo,

comprometera o equilibrio financeiro e atuarial do

regime, em contrariedade ao principio insculpido no

caput do art. 201, da Constituição Federal.

BENEFICIOS CONCEDIDOS
Os procedimentos realizados pelo Institut°, na

concessao de aposentadorias e pensoes, estao em

inobservância ao artigo 13, VII, da LC Municipal n°.

18/2001; ao artigo 43, § Unico, da Orientacão

Normativa MPS n°. 02/2009 c/c art. 1°, inciso X da

Lei n°. 9.717/1998 e aos principios da preexistência

do custeio e do equilibrio financeiro e atuarial do

regime.

REMVNERAcA0 DOS DIRIGENTES E CONSELHOS
0 Presidente do Regime de Previdência é nomeado pelo

Prefeito Municipal, fato que pode acarretar conflito
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de interesses, uma vez que o dirigente do Regime de

Previdência deve zelar essencialmente pelos

interesses legitimos de seus segurados.

CONTRATOS COM EMPRESAS DE CONSULTORIA
Contratacão da empresa PLENA CONSULTORIA DE

INVESTIMENTOS LTDA, no valor de R$ 550,00/més, para

prestar consultorias a um instituto de previdência

que possula, em agosto de 2013, ativos superiores a

R$ 665 milhões;

O valor contratado não -é razoável, é irrisório e

incompativel com a realidade de mercado.

EXECUÇÃO CONTRATUAL
Plena Consultoria de Investimentos Ltda possula, no

exercició de 2013, contratos com 56 institutos de

previdência no Estado de São Paulo;

O nome da empresa "Plena Consultoria dE

Ltda" foi ãpontado no més de marco

diversos veiculos de comunicacão (Folha

O Estado de São Paulo, Valor Econõmico,

Paulo), como parte integrante de

criminosa que fraudava os regimes

previdência social;

Investimentos

de 2014, em

de São Paulo,

Diário de São

ma quadrilha

próprios de

Em consulta aos relatórios de consultoria, observamos

que a motivacão técnica para selecão de algumas

aplicacões, rea-lizadas no periodo de agosto de 2013
a dezembro de 2013, é extremamente precaria e
limitada;

Existência de relatório de consultoria que não

apresentou a rentabilidade dos fundos nos últimos 12
meses, o'prazo e a forma de resgate, a composicão da

carteira, a previsão de retorno, o nivel de risco das

aplicacões e a apresentacão detalhada dos gestores do
fundo;
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Aplicagöes que atingiram o montante de R$

151.408.134,62 foram realizadas corn base em pareceres

limitados e corn justificativas pouco claras;

Em auditoria realizada pela Coordenadoria Geral de

Auditoria, Contabilidade a Investimentos do

Ministerio da Previdencia Social, chegou-se

conclusão de qua as justificativas apresentadas para

aplicagao em determinado fundo ou segment° não se

encontram devidamente fundamentadas, na-o considerando

os riscos e prazos envolvidos nas aplicagoes.

FIDEDIGNIDADE DOS DADOS INFORMADOS AO SISTEMA AUDESP
Foram constatadas divergências entre us dados

informados pela Origem e aqueles apurados corn base

nos balancetes armazenados no Sistema AUDESP.

PESSOAL
0 quadro. de

servidores

executiva do

pessoal da PAULIPREV é compost° por três

comissionados que compöe a diretoria

Instituto;

A gestao previdenciaria tern como principios a

independencia dos cofres pbblicos, ser custeada pelas

contribuigöes patronais e dos segurados e a

autossuficiencia financeira e patrimonial do regime.

Dessa forma, o quadro de pessoal, na forma

apresentada, não esta em consonancia corn os

principios supracitados.

DENONCIAS / REPRESENTAOES / EXPEDIENTES
Existência de den6ncia parcialmente procedente,

registrada no item B.3.1 deste relatorio e em

instrupao realizada no expediente TC-31886/026/13.

PARECERES
Regis tramos,

Conselhos de

a partir da leitura das atas dos

Administragão e Fiscal da PAULIPREV, a
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baixa discussâo, por parte dos conselheiros, acerca

das propostas de investimentos;

Em auditoria realizada pela Coordenadoria Geral de

Auditoria, Contabilidade e Investimentos do

Ministerio da Previdencia Social, chegou-se

conclusão de que, em geral, o orgão maxim° de

deliberagão do RPPS, o Conselho de Administragao,

pouco atuante e/ou não e suficientemente informado

sojore o processo decisório de investimento.

APRECIACAO DAS CONTAS PELO CONSELHO DE ADMINTSTRACAO
A baixa qualificagão profissional, associada ao fato

de que dos nove conselheiros, seis sa- o nomeados pelos

chefes dos poderes locals, pode explicar a pouca

atuação do aludido Conselho no processo decisorio dos

investimentos.

ATUARIO
Deficit atuarial,

751.339.272,33;

em 31/12/2013, de

Existencia de servigo passado (Estimativa

Compensagão Previdenciária) de R$ 217.610.459,75;

Existencia de Plano de custeio complementar pars

cobrir o deficit, corn prazo de 35 anos, sendo que de

2034 a 2048 a aliquota -complementar prevista é de

25,88%;

Aumento de 528,93% do deficit atuarial no periodo de
2005 a 2013;

ANALISE DA DOCUMENTAgA0 DOS INVESTIMENTOS
As all quotas e os prazos para equacionamento do

deficit atuarial mostraram-se crescentes no periodo

de 2005 a 2013;

Houve a adogão de all quotas menores no inicio do

processo de amortizagão, procedimento que apenas

posterga a liquidagão do deficit para os governos
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seguintes e, consequentemente, contribui para a sua

elevacão;

0 resultado dos investimentos no exercicio de 2013

foi, no minimo, alarmante e contribuiu para a

elevacão do déficit atuarial.

ANALISE DA DOCUMENTAÇÃO DOS INVESTIMENTOS

Não houve relatório com análise adequada para escolha

do.s investimentos;

Existência de fundos, cujos regulamentos apresentam

critérios de resgate que podem acarretar

incompatibilidade do fluxo de caixa do Instituto. Em

31/12/2013, esses fundos representavam o montante de

R$ 177.199.800,90, cerca de 25,22% dos ativos da

PAULIPREV.

GESTÃO DOS INVESTIMENTOS

Houve uma perda liquida, a titulo de rendimentos de
ap1icacão financeira, na importáncia de R$

1.711.021,77, não alcancando a rentabilidade real de

6%;

Partindo-se de um capital aplicado de R$ 649,4

milhões (saldo em 01/01/2013), a Administracão da

PAULIPREV encerrou o exercicio ora examinado com

perdas nos investimentos de R$ 1,7 milhão;

A ausência de certificacão dos - responsaveis pela

gestão dos recursos do RPPS, esta em desacordo com a

Portaria MPS n°. 519, de 24 de agosto de 2011.

GESTÃO PROPRIA

As instituicões escolhidas para receber ap1icacões

não foram objeto de credenciamento em 2013;

Não houve análise adequada do histórico e experiência

de atuacão do gestor e do administrador do fundo de

investimento e de seus controladores;
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NJ() houve analise adequada quanto ao volume de

recursos sob sue gestão e administração, bem como

quanto a qualificagão do corpo tecnico e segregagão
de atividades;

Não houve avaliação adequada da aderencia da

rentabilidade aos indicadores de desempenho e riscos

assumidos pelos fundos de investimentos sob sua

gestão e administração no periodo minimo de dois anos

anteriores ao credenciamento;

Não houve atualização a cada seis meses das análises

dos quesitos verificados nos processos de

credenciamento.

RESULTADO DOS INVESTIMENTOS

A On gem, apesar de requisitada, não re1acionou

devidamente as perdas havidas em investimentos no

exercicio de 2013;

Perdas e desagios que totalizaram R$ 52.907.540,78 no

periodo;

Entre as perdas, destaca-se a multa de R$

3.377.957,49, em razao do resgate antecipado do Fundo

Fl ARCADIA RENDA FIXA LONGO PRAZO, realizada em

08/10/2013;

Existência de indicios de clue existem, pelo menos,
dois fundos corn serios riscos de liquidez: (1) Piata
Fundo de Investimento Renda Fixa ion go Prazo

Previdenciário, CNPJ: 09.613.226/0001-32, saldo

existente em 31/12/2013 na PAULI-PREV: R$
27.620.267,15; (2) NSG VAREJO E ALIMENT FIP, CNPJ:
12.321.251/0001-57, saldo existente em 31/12/2013 na

PAULI-PREV: R$ 33.095.988,96.

composivito DOS INVESTIMENTOS
Extrapolação dos seguintes limites: Janeiro e

Fevereiro de 2013 - Aplicação no ativo "Fl Renda

Fixa/Referenciados RF", em desacordo corn o art. 14 da


