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O presente demonstrativo é parte da política de transparência da gestão dos recursos previdenciários, bem como outros que se encontram a disposição dos segurados, em atendimento a Portaria do Ministério da Previdência Social nº 440/13.

FUNDO PREVIDENCIÁRIO
Criado pela Lei Complementar Estadual nº 412 de junho de 2008, os recursos financeiros do Fundo Previdenciário encontram-se, em sua totalidade, alocados nos fundos de Investimento do Banco do Brasil, por força de contrato entre o governo do Estado de Santa Catarina e aquela instituição financeira. 

META ATUARIAL
 A Meta Atuarial estabelecida com base no Relatório Atuarial, que analisa o comportamento da massa de assegurados do Regime Próprio de Previdência Social (RPPS), dos riscos e expectativas econômicas, levando também em consideração as tábuas de mortalidade publicadas pelo IBGE foi estabelecida para o exercício em 5,75% + a variação do IPCA.
POLITICA DE INVESTIMENTOS
A política de investimentos é o documento que sinaliza as expectativas econômicas, do mercado financeiro, dos agentes financeiros e da equipe de gestão do IPREV/SC, e estabelece os limites das aplicações dentro das modalidades permitidas, em conformidade com as normas contidas na Resolução 3922/10 do Conselho Monetário Nacional. 

COMITÊ DE INVESTIMENTOS
Composto por servidores do órgão gestor, e responsáveis pela deliberação das alocações dos recursos, nos fundos de investimento disponíveis no mercado, observados os limites legais e da politica de investimentos. 

IMA 
O Índice de Mercado ANBIMA (IMA) é uma família de índices que representa a evolução, a preços de mercado, de uma carteira teórica de títulos públicos que são utilizados como benchmark para o segmento renda fixa.
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Rentabilidade
	Maio
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	Fundo
	Meta

	1,88%
	0,93%
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	5,77%
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	Os investimentos do IPREV obtiveram durante o mês de Maio de 2014 um rendimento da ordem de 1,88%, em relação a meta atuarial de 0,93%. Já para o ano de 2014 indicou um resultado de 5,46% contra uma meta de 5,77%. O resultado é atribuído pela carteira de investimento composta pelos fundos de investimentos atrelados aos seguintes indicadores: 
FUNDO

TOTAL

%
BB PREVID RF IRF-M

19.345.140,06

5,29%

BB PREVID IMA-B TP

58.513.007,61

16,00%

BB Previd TP IPCA

43.133.196,40

11,80%

BB Previd RF IRF-M1

73.011.620,86

19,97%

BB Previd RF IMAB 5+

31.265.220,79

8,55%

BB PREVID RF IDKA 2

24.087.754,60

6,59%

BB Prev IMA Geral Ex

296.742,74

0,08%

BB APLIC POS SELIC

47.705.653,58

13,05%

BB Previd RF IMA-B

20.809.545,68

5,69%

BB Comercial 17 (CDI)

2.462,55

0,00%

BB Previd RF Fluxo (CDI)

243.142,96

0,07%

BB Previd RF Perfil (CDI)

13.171,67

0,00%

BB PREV TP IPCA

32.403.875,29

8,86%

BB RPPS RF IPCA II

3.326.789,58

0,91%

BB RPPS RF IPCA III

11.448.384,45

3,13%

TOTAL

365.605.708,82

100,00%

FUNDO PREVIDENCIÁRIO

365.605.708,82

78,83%

FUNDO FINANCEIRO (Regime de Caixa) APLICADO INTEGRALMENTE EM CDI, TOMANDO OS LIMITES DA RESOLUÇÃO 3.922/10.
81.484.276,56

17,57%

Indicadores 2014
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O Certificado de Depósito Bancário (CDI) registrou variação de 4,12% no ano de 2014. Os CDI´s são os títulos de emissão das instituições financeiras, que precificam as operações do mercado interbancário.

Já o IMA Geral assinalou variação de 6,83%, enquanto o IMA-B variou 9,44% no ano atual. O IMA-B possui rentabilidade calculada pela variação das NTNB’s com vencimento em até 5 anos.

Por fim, o IRF-M, também subíndice da família IMA que expressa o retorno dos ativos prefixados (LTNs e NTN’s), assinalou variação de 5,86%.

A seguir temos a evolução do patrimônio do Fundo Previdenciário até Maio de 2014, contendo na tabela os valores dos últimos 12 meses. A partir do mês de Maio de 2013 foram incluídos os imóveis no demonstrativo.
Evolução Patrimonial 2013/2014

FUNDO PREVIDENCIÁRIO
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	Período
	Valor

	jun/13
	R$     308.735.515,32

	jul/13
	R$     318.061.177,15

	ago/13
	R$     322.418.020,19

	set/13
	R$     332.159.304,96

	out/13
	R$     343.039.305,71

	nov/13
	R$     349.044.605,94

	dez/13
	R$     367.978.826,63

	jan/14
	R$     405.169.985,15

	fev/14
	R$     425.243.711,60

	mar/14
	R$     437.988.213,14

	abr/14
	R$     453.767.925,40

	mai/14
	R$     473.311.477,27

	O patrimônio total do fundo previdenciário (F.P) é formado pela contribuição obrigatória dos segurados, pelos valores recebidos na locação dos imóveis e o rendimento das aplicações financeiras.
Formação do Patrimônio

Período

Contribuição

Renda Imobiliária

Renda Mobiliária

 

Servidor

Patronal

Carteira

 Dividendos

TOTAL

jan/14

4.585.717,78

4.575.831,72

24.140,53

560.555,22

 -

9.746.245,25

fev/14

4.957.612,33

4.959.152,13

61.051,04

10.110.420,18

470,59

20.088.706,27

mar/14

5.215.302,92

5.208.533,04

97.808,84

2.230.494,11

1.120,56

12.753.259,47

abr/14

5.334.953,37

5.332.451,70

80.975,82

5.604.631,38

-

16.353.012,27

mai/14

5.520.130,63

5.507.578,56

84.039,56

9.295.473,33

289,21

20.407.511,29

Total 2014

25.613.717,03

25.583.547,15

348.015,79

27.801.574,22

1.880,36

79.348.734,55

Fonte:     Fonte: SIGEF/SC Maio 2014
No ano de 2014 ingressou no fundo previdenciário um total de R$ 79 milhões, perfazendo um patrimônio total do F.P. de R$ 473 milhões.

Análise Macroeconômica

No final do mês de maio, tivemos a divulgação do resultado oficial do PIB americano no primeiro trimestre do ano, que foi muito impactado pelo inverno rigoroso. A queda da economia americana no primeiro trimestre foi de 1% anualizado, pior que a prévia de - 0,1%. A verdade é que, embora o número final tenha sido muito fraco e abaixo da expectativa inicial (crescimento de 1,1%), na abertura dos dados, não foi tão ruim assim.
 O consumo - que é o principal componente do PIB americano - continuou robusto e apresentou crescimento, a despeito do frio. O componente que teve maior impacto negativo sobre o resultado foi, vale notar, a variação de estoques, que assinalou queda expressa. Desta forma, ao final do primeiro trimestre do ano, os estoques das empresas estavam em níveis bastante reduzidos e, certamente, havia a necessidade de se produzir nos meses seguintes para poder vender aos consumidores e empresas.
 Neste contexto, entendemos que o resultado do PIB do primeiro trimestre não foi tão ruim quando aparentaria a primeira vista. Além disso, a economia americana continua em um patamar relativamente elevado de confiança, e o mercado de trabalho se manteve robusto.

Com relação à política monetária e aos próximos passos do Tapering, não alteramos nossa visão de que os estímulos serão totalmente retirados na reunião de outubro, que é também o consenso de mercado. Ainda permanece a questão de quando ocorrerá a elevação dos juros por lá – e, certamente, quanto mais próximo do final do Tapering, mais relevante se torna esta data. Alguns membros do FOMC discursaram mostrando

acreditar que os juros devem ser elevados o quanto antes e ainda neste ano, enquanto outros membros têm uma postura mais cautelosa, e preferem que os juros sejam elevados apenas no segundo semestre do ano que vem. 
Acreditamos que uma postura ponderada entre as duas visões deva prevalecer, e os juros serão elevados entre junho e agosto de 2015. Nossa expectativa de crescimento do PIB americano manteve-se em

2,2% para 2014.

Na Área do Euro, que continua em um processo de crescimento e inflação baixos, o Presidente de seu Banco Central, Mario Draghi, havia feito durante este ano uma série de discursos indicando sua tendência em colocar estímulos sobre a economia. Em maio, de fato, tivemos apenas mais alguns discursos, entretanto, no início de junho o BCE resolveu divulgar o início de plano de relaxamento monetário. As medidas visam, evidentemente, à melhora da atividade e diminuição do risco de deflação, e foram feitas por meio de um canal que até então estava obstruído: o crédito. As medidas anunciadas foram de redução das principais taxas de juros da economia, à concessão demonetário sobre a economia, desta vez, com maior potencial de impacto sobre o mercado de crédito. 

A principal taxa de juros passou de 0,25% a.a. para 0,15%; e a taxa de depósito (que os bancos recebem por manter recursos no Banco Central) foi reduzida de 0% para -0,10% - de forma que os bancos agora terão de pagar ao BCE para manter recursos depositados na instituição. Além disso, o BCE irá conceder 400 bilhões de euros em empréstimos para os bancos comerciais, desde que estes recursos sejam utilizados no efetivo aumento da carteira de crédito dos respectivos bancos.

Estas medidas agem sobre a economia, em primeiro lugar, via expectativas. A partir do momento que os empresários e as famílias percebem que o BCE está disposto a evitar mais um ano de crescimento muito baixo e, principalmente, de evitar que haja deflação generalizada na Zona do Euro, tornam-se mais otimistas e tendem a investir e gastar mais. Entretanto, as medidas de redução de juros acabam sendo um tanto quanto limitadas. Em primeiro lugar, porque a taxa de juros a 0,25% já estava em um patamar extremamente baixo, e 0,10 pontos percentuais de juros a menos não é exatamente uma grande redução que estimule o mercado de crédito. Em segundo lugar, a taxa de depósito negativa (-0,10%) para o depósito de recursos no BCE pode não ser suficiente para reduzir os depósitos dos bancos, nem suficiente para que os recursos se destinem a empréstimos para as empresas – os bancos podem simplesmente dar outro destino a seus recursos, como a compra de ouro ou de outras commodities.

Em contrapartida, os empréstimos para os bancos comerciais tendem a gerar um efeito positivo sobre a economia. As empresas mais atingidas com a fraqueza do crédito são as pequenas e médias empresas dos países periféricos e, na medida em que tais empresas voltem a ter acesso ao crédito, poderão investir, aumentar sua produção e contribuir para a melhora do crescimento da Zona do Euro. Concluindo, a medida de redução de taxas de juros, isoladamente, possui pouca força para alterar a trajetória da economia da Zona do Euro, entretanto, a medida de concessão de empréstimos aos bancos deve ser mais efetiva nesta tarefa. Ainda assim, esperamos que o Banco Central Europeu coloque mais medidas de estímulo monetário.
A China trouxe um certo alívio para os analistas de todo o mundo. No início do ano, os dados estavam trazendo indícios de que a desaceleração da China ocorreria de forma mais forte que a inicialmente estimada pelo mercado – havia um grupo de analistas que não duvidava de um crescimento para este ano abaixo de 7%. Entretanto, os dados mais recentes sugerem que a desaceleração em curso deve ser de intensidade moderada, isto é, dos 7,7% de crescimento em 2013, o resultado de 2014 deve cair para algo próximo de 7,2% ou 7,3%. O governo chinês continua colocando pequenas medidas de estímulo, tanto fiscais quanto monetárias, o que, se por um lado estimula a economia, por outro, insere incerteza nas expectativas dos agentes.
Se a Zona do Euro combina crescimento baixo com inflação baixa, o Brasil está em uma  situação diferente, que pode inclusive ser considerada mais perigosa. A atividade está em desaceleração – os indicadores de vendas no varejo, produção industrial e geração de  vagas não deixam qualquer dúvida quanto a isso. Apesar disso, a inflação se mantém em  um patamar elevado, acima da meta de inflação (4,5% a.a.) e muito próxima ao teto (6,5%  a.a.).

Essa combinação de atividade fraca e inflação alta é geralmente difícil de ser combatida,  dado que ao tentar estimular a atividade, o Governo acaba estimulando, ao mesmo  tempo, a inflação. O contrário também é verdadeiro: ao buscar segurar a inflação, o  governo acaba limitando o crescimento da atividade. Apesar disso, a situação no Brasil ainda não fugiu do controle: a inflação está elevada, mas abaixo do teto, e o PIB não está  em contração. 

Desta forma, a atuação da política econômica, se bem coordenada, possui condições de  resolver o problema da atividade e da inflação. Há um custo em realizar isto: no primeiro  momento, será necessária uma contração da atividade (redução de gastos do governo  combinada com uma elevação da taxa de juros), para garantir o arrefecimento da  inflação. Este processo é doloroso, pois há um custo social (e político) bastante caro:  menos geração de emprego, de renda e de consumo. Passado este processo, a tendência  acaba sendo de recuperação da atividade: os agentes devem entender que o primeiro  choque de contratação foi necessário para que a inflação não saísse do controle, e que a  atividade poderá voltar a crescer.

Neste momento, há sinais muito claros de que o atual governo não está disposto a arcar  com este custo político (nem neste momento, tampouco em 2015): os gastos do governo  se mantêm em patamares elevados (com direito à postergação de pagamentos de  despesas para o atingimento da meta de superávit), e – a despeito de nossas projeções  anteriores – a taxa de juros não deve voltar a subir.

A última Ata da reunião do Copom acabou transparecendo que o Comitê de Política  Monetária brasileiro está mais preocupado com a atividade do que com a inflação. Em  nossa visão, é necessário que os juros voltem a subir – e até a última Ata, acreditávamos  que isso ocorreria após as eleições. Apesar disso, os sinais de atividade muito fracos e de  confiança modestos estão preocupando sobremaneira o Banco Central, que inclusive  vem deixando esta sua preocupação bastante clara. Por consequência disso, revisamos  nossa projeção de juros para o final deste ano, de 11,5%, para estabilidade em 11%.  Neste contexto de deterioração de confiança, alteramos a expectativa de crescimento  brasileiro, de 1,5% para 1,1% para este ano.
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�	 A ANÁLISE MACROECONOMICA é fornecida pela Somma Investimentos, consultoria contratada pelo IPREV.
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