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1 - GESTAO DE INVESTIMENTOS

as recursos advindos das contribuicoes previdenciarias dos servidores
estaduais, bern como dos rendimentos patrimoniais, sao aplicados no mercado
financeiro e geridos na modalidade "Gesteo Mis ta", conforme Politics Anual de
Investimentos para 2015, aprovada pelo Conselho de Adrninistracao do IGEPREV-
TOCANTINS, em consonancla com a Resolucao CMN n? 3.922, de 25 de novembro
de 2011/2010, que disciplinam as condicoes e timltacoes para as aplicacoes dos
recursos dos Regimes Pr6prios de Previdencia Social.

A Area de Investimentos, em 2015, seguindo. orientacao da atual
gestao do Instituto, teve sua atuacao focada em cinco diretrizes principais, que
sao: 1) levantamento, por meio de Sindicancia Administrativa, da situacao dos
fundos que cornpoem a Carteira de Investimentos; 2) zelo na apllcacao das sobras
do custeio das despesas prevldenclarias: 3) realocacao de aplicacoes em razao das
oportunidades de mercado; 4) reqularizacao dos fundos de investimento
desenquadrados quanto aos limites estabelecidos nas normas; 5) acompanhamento
dos ativos dos fundos de investimento sem solidez e Iiquidez.

2 - Processo de Sindicancia Administrativa

Com relacao a Carteira de Investimentos, logo no inlcio do ana a atual
Admlnistracao determinou a realizacao de uma Sindicancia Administrativa, por meio
da qual foi feito um levantamento de dados e apontamento de todas as
irregularidades praticadas, de 2011 a 2014, pelos ex-gestores do Instituto. Foram
apurados prejuizos, irreversiveis, que ja superam R$ 300 rnilhoes, em decorrencia
de aplicacoes ternerarlas em 10 (dez) fundos de investimento que nao possuem
solidez e liquidez, e identiticacao de potencial prejulzo que podera chegar a R$ 1,1
bllhao em outros 27 (vinte e sete) fundos com essa mesma caracteristica. Todas
essas intormacoes estao sendo confirmadas e se encontram em investlqacao pelos
6rgaos competentes (Ministerio Publico, Pollcia Federal, Tribunal de Contas).

Dentre as principais irregularidades encontradas na area de
investimentos, estao: a) aplicacoes em Fundos sem que tenha havido 0 devido
credenciamento das suas empresas adrnlnlstradora e gestora; b) lnexistencia de
processo de avaliacao previa de risco em relacao as aplicacoes feitas nesses
periodos; c) inobservancia dos limites legais e regulamentares para realizacao das
aplicacoes financeiras, caracterizando sucessivos desenquadramentos de Fundos;
d) varias aplicacoes em Fundos que ja previam, em seus regulamentos, altos riscos
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de Jiquidez; e) falta de acompanhamento e avaliacao peri6dica dos ativos adquiridos
pelos Fundos dos quais 0 IGEPREV-TO era cotista; f) aplicacoes em Fundos com 0
Instituto na condicao de unlco cotista, com manifesto risco de prejuizo; g) sucessivos
atos de extincao e incorporacao de ativos de Fundos em outros Fundos em condicao
de risco maior; h) concentracao de expressivos recursos em Fundos com ativos de
um mesmo grupo economico, como e caso da empresa BRASIL FOOD SERVICE
GROUP S/A - BFG PORCAO; i) varlas aplicacoes em fundos com projetos
imobiliartos alocados em varios Estados, com questtonavel viabilidade de execucao.

A documentacao com 0 resultado da Smdicancla foi encaminhada a
Procuradoria Geral do Estado e ao Minlsterio Publico Estadual, 0 que levou a
instauracao do lnquerito Civil nO 2015/18692, em andamento, que busca
responsabilizar ex-gestores do Instituto e das lnstituicoes Administradoras e
Gestoras de Fundos, envolvidas nas irregularidades apontadas, sendo que [a estao
em curso 10 (dez) acoes judiciais propostas pelo Ministerio Publico Estadual.

3 - Apllcacoes dos recursos de novas contrlbulcoes prevldenclarlas

Todas as aplicacoes ocorridas em 2015 foram aderentes a Politica de
Investimentos estabelecida pelo Conselho de Administracao, dentro dos limites e
exlqencias da Resolucao nO 3.922/2010 - BACEN/CMN e consonantes com as
orientacoes contidas na Portaria MPS nO519/2011, sempre com 0 assessoramento
seguro do Comite de Investimentos e com a observancia das regras de cadastre e
credenciamento dos fundos investidos.

Quanto ao criterio de rentabilidade das aplicacoes, a gestao atual, nos
meses de fevereiro a abri1l2015, se posicionou por uma atuacao conservadora,
buscando fundos com alta liquidez, uma vez que estava em fase de estudo a real
sltuacao da Carteira de Investimentos. Nessa fase, optou-se por aplicacoes em
fundos com liquidez imediata (0-0) e com baixa volatilidade.

A partir de maio/2015, diante da ldentlficacao da sltuacao da Carteira
de Investimentos e tambern de uma analise mais acurada do cenario econornico, as
aplicacoes dos recursos disponiveis das contribuicoes previdenciarias foram
direcionadas para fundos com alta solidez e liquidez de curto prazo, com a carteira
dos fundos composta apenas por Titulos Publicos e com retorno superior a Meta
Atuarial (IPCA+6% a.a.). Importante ressaltar que, embora possa ocorrer
volatilidade, em raZ80 de que a preclflcacao das cotas seguem 0 rnetodo "Marcagao
a Mercado", ao final do investimento, quando ocorrer 0 resgate, a rentabilidade sera
acima da meta atuarial, uma vez que os titulos adquiridos possuem este
compromisso e ficarao na carteira ate 0 vencimento.
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Importante ressaltar que, em atendimento as diretrizes da PoHtica de

Investimentos, as apllcacoes em 2015 foram realizadas apenas em fundos sob
adrninistracao e gestao do Banco do Brasil S/A e Caixa Economica Federal. 0
quadro abaixo individualiza as aplicacoes realizadas, no montante de R$ 247
mdhoes, que geraram uma rentabilidade de R$ 22,9 rnilhoes no perlodo.

Aplicacoes em 2015

4- Realocacoes de Aplicacoes

As realocacoes ocorreram para aproveitar a oportunidade de
aplicacoes em Fundos que adquiriram Titulos Publicos (NTN-B), com retornos acima
da meta atuarial, conforme demonstrado acima, uma vez que estes recursos
estavam aplicados em Fundos que atrelava como retorno 0 COl, nao
necessariamente alcancando a meta atuarial.
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Ressaltamos, ainda, que os recursos realocados continuaram nas

mesmas instituicoes financeiras, ou seja, ficaram reinvestidos no Banco do Brasil e
na Caixa Econornica Federal, onde ja estavam aplicados.

Realocacoes de Investimentos
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VALORR$ FUNDO RETORNO

49,049.131,88 FI BRASIL 2016 IV TP RF IPCA+7,3722%
FI BRASIL 2020 IV TP RF IPCA+6,8295%
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5 - Fundos Oesenquadrados

No inicio do ana de 2015 haviam 8 (oito) Fundos de Investimento
desenquadrados e de 1 (um) desenquadramento de Segmento de Mercado, em
razao de aplicacoes realizadas sem a observancia dos limites estabelecidos na
Resolucao CMM/BACEN nO3.922/2010, conforme demonstra 0 quadro abaixo:

Fundos Oesenquadrados - poslcac dezembro/2014

Grande esforco foi despendido pela atual Adminlstracao e a equipe
tecnica de investimentos na busca do enquadramento, convocando os
administradores e gestores desses fundos para encontrarem meios e solucoes para
isso, resultando no enquadramento de 4 dos 8 fundos ditos desenquadrados.

Atualmente, atem do Segmento Multimercado, quatro fundos ainda
continuam desenquadrados, cuja sltuacao e a demonstrada na tabela abaixo:

Fundos Oesenquadrados - poslcao dezembro/2015
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Possibilidades de Enquadramento

FUNDOS
DESENQUADRADOS POSSIBILIDADES DE ENQUADRAMENTO

INCENTIVO FI REF CDI
- CREDITO PRIVADO

VIT6RIA REGIA FI RF
LP

GOLDEN TULIP - BR
HOTElS

ECO HEDGE FIM CP
LP

A perspectiva de enquadramento e com a entrada de novos
acionistas para este fundo, ou ainda a possibilidade de liquidacao
do fundo e incorporacao de seus ativos em outro fundo da
Carteira do IGEPREV-TO, enquadrado.
o gestor do fundo foi substituido recentemente, 0 qual esta
concluindo 0 diaqnostico da carteira para verificacao da situacao
dos ativos para, em seguida, propor a migrag80 na busca do
enquadramento.

Esta sendo estudada a possibilidade de liquidag80 do fundo e
incorporacao de seus ativos em outro fundo da Carte ira do
IGEPREV-TO, enquadrado.

Por se tratar de segmento imcblilarlo, possui duas possibilidades
de enquadramento deste fundo:
1) Capltallzacao do fundo com 0 ingresso de outros investidores,
aumentando 0 patrimoruo do fundo, situacao que ocorreu
recentemente (novembro/2015), quando a posicao do IGEPREV
pas sou de 28,11 % para 27,15%.
2) Venda do percentual que ultrapassa 0 limite de 25%, no
mercado secundario via bolsa de valores, junto a instituicao
cadastrada neste Instituto, Em reuniao com 0 gestor do fundo,
ficou acertada a procura no mercado de instltuicao interessada em
efetuar a neg_ocia980.

Em reuniao com 0 gestor do fundo, foi aventada a hipotese de
venda do irnovel para liquidacao do fundo e pagamento dos
cotistas, ou a incorporacao de parte proporcional do irnovel ao
patrimenlo do IGEPREV- TO. Essas possibilidades ainda estao em
fase de analise e neqociacao.

6 - Acompanhamento dos Fundos Irregulares

Na tabela abaixo estao identificados os 10 (dez) fundos de
investimento com prejulzos consolidados na ordem de R$ 263.648.310,47
(duzentos e sessenta e tres milhoes, seiscentos e quarenta e oito mil,
trezentos e dez reais e quarenta sete centavos), valor este, inclusive,reconhecido
e lancado na pr6pria contabilidade dos respectivos fundos, em razao de atos de
intervencao e liquidacao dos Bancos BVA e Banco Rural, que levaram a zero os
valores dos seus ativos, bem como os prejuizos decorrentes das sltuacoes de =f/
fundos que adquiriram tftulos de creditos, emitidos por empresas que faliram e
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outras falsas, que nunca existiram, a exemplo dos Fundos FlOC TRENDBANK
MULTISETORIAL e VIAJA BRASIL PRIVATE EQUITY FIP, alern da flquldacao das
empresas emissoras dos creditos que constavam na Carteira do FUNDO cLAsslco
FlOC OBOE.

Fundos com Perdas Irreversiveis

Alern desse prejufzo ja consotldado, as perdas vern aurnentando dia
a dia em razao de investimentos irregulares, feitos por gest6es anteriores, em fundos
que nao possuem solidez nem liquidez, discriminados na Tabela 22 abaixo, e que
representam potencial prejulzo a Carteira do Instituto.

Fundos Temerarlos (Potencial Prejuizo)
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GRADUAL LEME IMA-B FI RF PREVIDENCIARIO 22.930.798.00
LEME MELLON LEME BRASPREV FI RF LP PREVIO. CP 7.061.292,74

GRADUAL LEME MUL TISETORIAL IPCA FlOC 50.863.218,00
TOTAL 80.855.308,74

GRADUAL INCENTIVO FI REFERENCIADO COl CP 35.134.184,95
INCENTIVO GRADUAL INCENTIVO FlOC MULTISETORIAL II 29.340.611,59

TOTAL 64.474.796,54

MELLON ADINVEST TOP FI RF 7.970.840,81
ADINVEST MELLON VITO RIA RtGIA FI RF LP 17.219.560,98

TOTAL 25.190.401,79

BRIDGE ECO HEDGE FIM CP LP 158.380.779,96

DRACHMA MELLON GOLDEN TULIP BH FII 64.240.648,26
SANTANDER SBfF MASTER FIDC LP 18.738.010,50

TOTAL 241.359.438,72

FII SIA CORPORATE 16.423.620,78.
BRB BRB FIP LSH 46.948.649,19

TOTAL 63.372.269,97

FOCODlYM CONQUEST FIP 17.983.231,49

AQUILA
FOCO DTVM AQUILLA Ffl 40.927.666,03
FOCODlYM AQUILLA RENDA FII 11.284.764,04

TOTAL 70.195.661,56

INFRA PLANNER INFRA REAL ESTATE FII 24.377.387,41

.. __ ._----_._. -~ ------- ..--.-.-----.--~
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SANTANDER INFRA SANEAMENTO FIP 85.579.306,10

TOTAL 109.956.693,51

MELLON ATICO FLORESTAL FIP 10.196.134,30

ATICO
CITI BANK ATICO RENDA Fit 5.629.435.20
BRIDGE TOWER BRIDGE RF FI IMA-B 5 33.212.574,85

TOTAL 49.038.144,35

BRASIL
GRADUAL FIDC TREND BANK 2.413.412,13
CITIBANK FlOC MUL TISETORIAL BVA MASTER 708.891,48PLURAL

TOTAL 3.122.303,61

TOTEM MELLON TOTEM FI RF II 4.228.933,53

RIOGESTAO RIOGESTAO RIO SMALL CAPS FIA 4.562.689,68

URCA CADEBAL FI MUL TIMERCADO FP1 LONGO PRAZO 329.295.363,16

BRL TRUST BRL TRUST PATRIARCA PRIVATE EQUITY FIP 1.756.739,77

M_MIMA MAXIMA VIAJA BRASIL PRIVATE EQUITY FIP 107.444,45
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7- Rentabilidade da Carteira de Investimentos

A tabeJa abaixo demonstra a rentabilidade da Carteira de
Investimentos no exercicio de 2015, de forma consolidada, e 0 comparativo com a
Meta Atuarial estabelecida pela Polltica Anual de Investimentos, com 0 prop6sito de
garantir a rentabilidade minima necessaria das aplicacoes financeiras, visando 0
cumprimento dos compromissos previdenciarios futuros do Instituto.

Gratico - Comparativo Carteira de Investimentos x Meta Atuarial

Como pode ser observado no grafico, a Carteira de Investimentos do
IGEPREV-TOCANTINS nao atcancou a Meta Atuarial estabelecida pela PoHtica
Anual de Investimentos 2015, assim como ocorreu em todos os RPPS go Pais, e~
raZ80 de situacoes relacionados a volatilidade do mercado, J\)a'.T~m em i\
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decorrencia de resultados negativos das mas aplicacoes feitas em gest6es
anteriores, conforme detalhamento a seguir:

A performance da Carteira de Investimentos sofre inftuencia de
sltuacoes especificas, decorrentes, principalmente, da sistematica de precificacao
dos ativos. Tambem, ha que se considerar a precariedade dos ativos dos fundos
sem liquidez (titulos privados) adquiridos em gest6es anteriores e que puxaram para
baixo a rentabilidade da Carteira do IGEPREV, cujo resultado negativo chegou a
21%.

Quanto aos resultados das aplicacoes, deve-se ressaltar a sistematica
da precificacao de cada ativo que consta na Carteira de Investimentos, que na
maioria dos casos e utilizado 0 metodo mercecso a mercado, ou seja, e registrado 0

valor que 0 mercado esta negociando cada ativo naquele dia. Portanto, cada tipo de
investimento tem suas particuJaridades no momento da precificacao, conforme
descrito abaixo:

Titulos Publicos (NTN~B) - Os Tltulos Publicos constantes da Carteira foram
adquiridos com 0 compromisso de rentabilidade de IPCA + 6,20%, ou seja, acima da
Meta Atuarial. Entretanto, no momento do fechamento de cada mes pode ocorrer
que 0 mercado esteja negociando outros titulos publicos com rernuneracao mais
atrativa, desvalorizando os titulos da Carteira. No entanto, como os tltulos nao foram
vendidos, nao ha perda neste investimento e, ao final, quando ocorrer 0 resgate, a
rentabilidade estabelecida sera garantida, independentemente da natural oscilacao
decorrente da marcacao a mercado no periodo da aplicacao.

Fundos de Investimentos que possuem Titulos Publlcos - Estes seguem a
mesma metodologia do item acima, podendo ocorrer volatilidade no valor da cota,
mas como nao houve resgate do fundo, tambem nao ocorreu perda. Nesta condicao
estao os fundos do Banco do Brasil e CEF, nos quais ocorreram as aplicacoes dos
recursos arrecadados das contribulcoes previdenciartas no exercicio de 2015. Estes
investimentos irao ter resultados acima da meta atuarial, uma vez que os Tltulos
Publicos adquiridos pelos gestores nao serao vendidos no mercado secundario, mas
pagos pelo Tesouro Nacional, de acordo com a rentabilidade prevista no momenta
da aquislcao, ou seja, acima de IPCA+6% a.a.

Fundos de Investimentos que possuem Titulos Privados - Nestes estao os
fundos sem soJidez e liquidez adquiridos em gest6es anteriores e que estao sendo
objeto de mvestigacao e medidas judiciais por representarem potencial prejuizo, a
exemplo do FUNDO FP1 MUL TIMERCADO LONGO PRAZO (PORCAO), que teve
uma desvalorizacao de R$ 89.300.000,00 (oitenta e tres milh6es e trezentos mil
reais) nos ultirnos meses. Isso ocorre em razao da lnadimplencia das empresas ./
emissoras dos tltulos constantes do fundo. Uma vez apurada a inadimplencia, deve-F
ser registrada no passivo a provisao, diminuindo assim 0 patrimonio Iiquido do fundo.
No caso de reqularizacao, e feito 0 ajuste.
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Fundos de Investimentos Estruturados - Sao fundos que possuem em sua
carteira ativos vinculados a um determinado projeto/empreendimento. Neste caso a
precnicacao ocorre semestral ou anualmente, com base em estudo de viabilidade do
projeto investido, realizado por uma empresa especializada. Estes, tambern, sao
fundos que receberam apllcacoes feitas nas gestoes anteriores.

8 - Situa~ao Atual da Carteira de Investimentos

A Carteira de Investimentos do IGEPREV-TOCANTINS, posicao em
dezembro/2015, possui recursos investidos no montante de R$ 3.624.059.219,25
(tres bilhoes, seiscentos e vinte e quatro rnilhoes, cinquenta e nove mil, duzentos e
dezenove reais e vinte e cinco centavos), no entanto apenas R$ 2.576.543.029,87
(dois bllhoes, quinhentos e setenta e seis rnilhoes, quinhentos e quarenta e tres mil,
vinte e nove reais e oitenta e sete centavos) sao considerados investimentos
adequados, uma vez que estao aplicados em cotas de fundos de investimentos sob
gestao de instituicoes de credibilidade e, acima de tudo, seus ativos possuem
liquidez e solidez. Conclui-se, portanto, que 0 valor de R$ 1.047.516.189,38 (urn
bilhao, quarenta e sete mnhoes, quinhentos e dezesseis mil, cento e oitenta e nove
reais e trinta e oito centavos) representam potencial prejuizo, po is alem de nao
possuirem liquidez, uma vez que os regulamentos desses fundos preveem resgates
a longo prazo e outros dependem da venda somente no mercado secundario, a
solidez e de bastante risco.

A tabela abaixo demonstra a pOSiy80 da Carteira de Investimentos do
Instituto e os respectivos segmentos de investimentos existentes:

Tabela - Poslcac da Carteira
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Quanto aos Fundos de Investimento sem liquidez, ressalta-se que a
atual Administracao vem intensificando sua atuacao com vistas a minimizar os
prejuizos e recuperar, pelo menos, parte dos valores investidos, seja pela via
administrativa, com a solicitacao de resgates e reducao das taxas de adrninistracao
dos gestores e administradores, seja pela via judicial, com a responsabllizacao de
que deu causa aos danos contra 0 patrimonio do Instituto.

Diretoria de Investimentos, aos 19 dias do mes de janeiro de 2016.

=-~
Odirce Soares do Nascimento

Gerente de Renda Fixa e Variavel


