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COMITÊ DE INVESTIMENTO 

ATA DE REUNIÃO ORDINÁRIA – Nº 005/2026  

 

Aos quartorze dias do mês de maio de dois mil e vinte e seis, às 09:30min, na sede do Instituto 

de Previdência Social dos Servidores Públicos do Município de Vila Velha - IPVV, inscrito no 

CNPJ sob o nº 07.238.345/0001-27, situado na Rua Henrique Moscoso, nº 1275 - Centro, Vila 

Velha/ES, reuniu-se o Comitê de Investimento deste Instituto, em sua sala de reuniões. A 

convocação foi realizada conforme as normas vigentes, e a reunião foi conduzida pelo Diretor 

Financeiro, Sr. Reynaldo Luiz Fassarella. Necessário informar a ausência da Sra. Mariana 

Paiva M. Lopes e Sr. Ricardo Rodrigues Poubel em razão do gozo de férias no período. 

Verificada a existência legal de quórum. 

O Sr. Diretor deu início aos trabalhos, agradecendo a presença de todos e apresentando a 

pauta da reunião ordinária: 

1) Observação do cenário macroeconômico;  

2) Aplicação dos recursos relativos à Contribuição Previdenciária de abril/2026 e cupom 

de Juros com vencimento em 15/05/2026. (Títulos Públicos NTN B) 

3) Assuntos Gerais.  

1) Observação do cenário macroeconômico; 

Conforme relatório da LDB (i9Advisory), a atividade econômica segue mostrando recuperação 

no 1Tri26. O IBC-Br, proxy mensal do PIB, registrou alta de 0,6% m/m em fevereiro, ficando 

acima do consenso. No mês, todas as categorias registraram crescimento, com destaque para 

a indústria. Além disso, o IBC-Br ex-Agro mostrou alta de 0,6% m/m, indicando que os setores 

mais sensíveis à política monetária continuam fortes. Além disso, para o 1Tri26 o carrego 

estatístico está positivo em 1,4% (ante 1,0% em janeiro), com crescimento em todos os 

setores.  

Ademais, a Pesquisa Industrial Mensal de março confirmou a recuperação da indústria no 

1Tri26. Na margem, grande parte das categorias apresentou expansão, com destaque para 

“bens de consumo duráveis” e “insumos típicos da construção civil”. Para o 1Tri26, a indústria 

registrou variação positiva em 1,4% e apresentou melhora em praticamente todas as 

categorias, com contribuição relevante de “Indústrias extrativas” e “Bens de consumo”.  
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No mercado de trabalho, os dados seguem mostrando resiliência. Primeiramente, o Caged 

registrou criação líquida de 228,2 mil empregos em março, muito acima das 148,6 mil vagas 

esperadas pelo consenso. Dessazonalizando os dados, as admissões registraram alta de 

4,5% e os desligamentos de 1,5% em comparação com fevereiro. Com isso, houve criação 

líquida de 205,5 mil vagas em mar/26, resultado acima de fev/26 (136,6 mil) e levando a média 

móvel 3 meses para 156,5 mil postos em março (ante criação de 70,4 mil em fevereiro). Além 

disso, os salários médios reais de admissão e demissão cresceram, respectivamente, 1,8% 

a/a e 2,5% a/a.  

A Pnad contínua de março reforçou os sinais de um mercado de trabalho forte. Com ajuste 

sazonal, a taxa permaneceu estável em 5,5%, ainda próxima da mínima histórica. Além disso, 

os rendimentos continuaram acelerando: tanto o rendimento habitual e efetivo nominal 

cresceram no mês. No ano, os rendimentos habituais e efetivos nominais cresceram 9,8% a/a 

e 9,0% a/a, e os reais cresceram 5,5% a/a e 4,6% a/a, respectivamente. Esse crescimento 

dos salários se deve tanto às condições apertadas do mercado de trabalho como aos 

reajustes salariais definidos em acordos e convenções coletivas.  

Do lado fiscal, os dados de março reforçaram a percepção de um quadro fiscal frágil com forte 

expansão de despesas no 1S26. O Setor Público Consolidado registrou déficit primário de R$ 

80,7 bilhões, contra o consenso (Bloomberg) de déficit de R$ 67,7 bilhões e superávit de 

R$3,6 bilhões de mar/25. Na abertura, o resultado negativo foi disseminado: o Governo 

Central, os governos regionais e as empresas estatais registraram déficits de R$74,8 bilhões, 

R$5,4 bilhões e R$0,5 bilhão, respectivamente.  

Além disso, a dívida líquida do setor público (DLSP) subiu de 65,5% do PIB em fevereiro para 

66,8% em março, o equivalente a R$ 8,6 trilhões. Já a dívida bruta do governo geral (DBGG) 

passou de 79,2% para 80,1% do PIB no período, somando R$ 10,4 trilhões.  

Na inflação, após uma sequência de dados que surpreenderam para cima as expectativas, o 

IPCA-15 de abril registrou inflação de 0,89% m/m e 4,37% a/a, abaixo do consenso da 

Bloomberg. Entretanto, a abertura mostrou um cenário desfavorável, com o resultado abaixo 

do esperado explicado em grande parte pela queda de 14% das passagens aéreas, item 

historicamente volátil.  

A maior contribuição para a alta veio da gasolina, que avançou 6,23% m/m e 7,0% a/a. Entre 

os segmentos, alimentação no domicílio teve alta de 1,8%. Vale destacar que, apesar de uma 

alta difusa, afetando 62% do grupo, houve forte contribuição de itens com peso relevante na 

cesta de consumo, como leite, tomate, cebola e ovos.  

O segmento de serviços registrou inflação de 0,03% m/m e 5,8% a/a, com grande impacto da 

queda das passagens aéreas, enquanto as medidas subjacentes seguiram pressionadas. Os 
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serviços subjacentes subiram 0,45% m/m e 5,3% a/a. Os bens industriais, segmento que vinha 

apresentando comportamento mais benigno, também mostrou piora, com alta de 0,6% m/m e 

2,5% a/a, refletindo aumentos nos preços de perfume, etanol e automóvel novo.  

Assim, a leitura mostrou pressão disseminada em alimentação no domicílio, aceleração das 

medidas subjacentes de serviços, piora em bens industriais e alta relevante dos 

administrados, puxada pela gasolina. A média dos núcleos subiu 0,47% m/m e 4,3% a/a.  

Por fim, o IGP-M de abril registrou inflação de 2,7% m/m e 0,6% a/a, com efeitos claros dos 

desdobramentos do conflito no Oriente Médio. A maior parte dos itens com contribuição 

relevante para a alta do índice sofreu impactos diretos ou indiretos da elevação do petróleo. 

Desde março, as divulgações dos IGPs têm indicado sinais de persistência das pressões, que 

não vêm mostrando arrefecimento.  

Dessa forma, o cenário inflacionário mostra pressões sobre preços ao consumidor e ao 

produtor, com efeitos dos desdobramentos do conflito no Oriente Médio. Diante desse quadro, 

compatível com a deterioração das expectativas de inflação, é reforçado a expectativa de 

inflação próxima a 5,0% ao final deste ano.  

Na política monetária, como esperado, o Comitê de Política Monetária (Copom) realizou outro 

corte de 25 bps na reunião de abril, levando a taxa Selic para 14,50% a.a. De forma geral, o 

tom da comunicação pós-reunião tornou-se mais cauteloso. Importante destacar que a 

comunicação passou a fazer referência não apenas ao ritmo do ciclo de calibragem, mas 

também à sua “extensão”. Essa mudança sugere que o Comitê começa a reavaliar o 

“orçamento” total de flexibilização monetária à frente. Ainda assim, o Comitê manteve a porta 

aberta para novos ajustes de política, ao continuar se referindo aos “próximos passos” do 

processo de calibragem, sugerindo que o ciclo de afrouxamento permanece em curso por ora.  

Em relação ao cenário externo, a caracterização do choque no Oriente Médio evoluiu. A 

comunicação de abril deixou de tratar o conflito como um choque novo e passou a descrevê-

lo como uma fonte persistente de incerteza, cuja “duração, extensão e desdobramentos” 

permanecem incertos. Isso reforça a ideia de que o Comitê vê cada vez mais o conflito como 

parte do cenário-base, e não como um evento temporário que poderia ser rapidamente 

revertido.  

Na inflação, o Comitê reconheceu uma deterioração do cenário inflacionário, com a inflação 

“distanciando-se ainda mais” da meta. De fato, segundo a ata de abril, as leituras recentes de 

inflação vieram “significativamente acima” do que havia sido inicialmente esperado. O Comitê 

reconheceu uma deterioração adicional das “expectativas de inflação de prazo mais longo, 

particularmente para 2028” e apresentou uma projeção de inflação baseada em modelos mais 

elevada para o horizonte relevante, de 3,3% para 3,5%.  
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A discussão sobre o balanço de riscos também trouxe sinais importantes. Segundo a ata, o 

Comitê voltou a debater mudanças mais amplas no balanço de riscos para a inflação, 

refletindo preocupações de que a persistência do conflito geopolítico já possa estar se 

materializando por meio de uma maior desancoragem das expectativas e de disrupções 

potencialmente mais duradouras nas cadeias globais de produção e distribuição. Nesse 

contexto, o Copom reforçou seu compromisso em evitar efeitos secundários decorrentes do 

choque do petróleo e de seus efeitos de transbordamento, mantendo uma postura cautelosa 

e dependente de dados diante do elevado grau de incerteza.  

Ainda assim, como já sinalizado no comunicado pós-reunião, o balanço de riscos não foi 

considerado assimétrico, apesar de um ambiente macroeconômico cada vez mais complexo. 

Além disso, o Copom segue enfatizando a transmissão da política monetária restritiva por 

meio das condições de crédito e dos setores cíclicos da economia, mesmo ao reconhecer 

sinais renovados de reaceleração da atividade e um mercado de trabalho ainda apertado, com 

desemprego em níveis historicamente baixos e salários reais crescendo acima da 

produtividade.  

De forma geral, a comunicação reforçou um cenário mais cauteloso, embora, o tom tenha 

permanecido relativamente moderado diante dos riscos atualmente incorporados ao cenário. 

Um aspecto relevante da ata de abril foi a ausência de uma discussão mais detalhada sobre 

o tema da “extensão” do ciclo de calibragem, apesar de ter sido um dos principais elementos 

novos introduzidos no comunicado pós-reunião de abril. Assim, a expectativa ainda é de 

continuidade do ciclo de calibragem, com outro corte de 25 bps na reunião de junho. A 

combinação de inflação acelerando, expectativas de inflação em alta, mercado de trabalho  

resiliente e sinais de reaceleração da atividade mantém relativamente baixa a probabilidade 

de um retorno a um ritmo mais acelerado de afrouxamento, mesmo em caso de alguma 

desescalada geopolítica.  

Em um cenário alternativo envolvendo persistência do conflito no Oriente Médio, preços de 

energia elevados, nova deterioração das expectativas de inflação e continuidade da resiliência 

da atividade doméstica, não deve ser descartada a possibilidade de uma pausa no ciclo de 

calibragem na virada do semestre. No ambiente atual, e na ausência de medidas capazes de 

conter a deterioração das expectativas de inflação, os riscos permanecem inclinados para 

cima. 

 

 

Para monitorar: evolução da inflação, sinais de desaceleração da atividade e impactos do conflito no Oriente Médio.  
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2) Aplicação dos recursos relativos à Contribuição Previdenciária de Abril/2026 e Cupom 

de juros - Vencimento de Títulos Públicos NTN-B: 

O Diretor Financeiro apresentou a carteira de investimentos do IPVV, na posição consolidada 

de 30/04/2026, que totalizava R$ 1.151.520.394,02. 

Na sequência, demonstrou a performance da carteira de investimentos, destacando que o 

mês de abril apresentou comportamento atípico e bastante positivo, registrando rentabilidade 
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de 2,11% no período, contribuindo significativamente para o atingimento da meta atuarial, que 

encerrou o mês em 0,13% acima da meta e acumulado de 4,53% no exercício. (anexo I) 

Informou, ainda, que o cenário econômico permanece marcado por elevada volatilidade e 

incertezas, exigindo cautela na condução da Política de Investimentos. 

No segmento de renda fixa, apresentou os fundos enquadrados no artigo 7º, inciso I, da 

Resolução CMN nº 5272/2025 (Fundos e ETF de Renda Fixa 100% Títulos Públicos), 

destacando o fundo CAIXA BRASIL IMA-B 5 TÍTULOS PÚBLICOS FIF RF LP – 

Responsabilidade Limitada, com rentabilidade acumulada de 5,16% no ano, e o fundo CAIXA 

BRASIL IDKA IPCA 2A TÍTULOS PÚBLICOS FIF RF LP – Responsabilidade Limitada, com 

5,11% no período. Informou que o segmento encerrou abril com rentabilidade de 1,10% no 

mês e 3,13% no ano. 

Ressaltou também que o fundo CAIXA BRASIL IDKA PRÉ 2A FIC CLASSE FIF RENDA FIXA 

LP – Responsabilidade Limitada ainda não apresentou o desempenho esperado, 

considerando que a redução da taxa de juros projetada pelo mercado, à época do 

investimento, não se concretizou. 

No artigo 7º, inciso III (Títulos do Tesouro Nacional), informou que os títulos vêm apresentando 

rentabilidade de 4,45% ao ano, enquanto os fundos enquadrados no artigo 7º, inciso V 

(Fundos ou ETF de Renda Fixa), registraram rentabilidade de 4,49% ao ano, ligeiramente 

superior ao resultado apurado com os títulos públicos, totalizando retorno acumulado de 

4,40% no exercício para o grupo de renda fixa. 

No segmento de renda variável, o Diretor demonstrou que alguns fundos que vinham 

apresentando bom desempenho registraram rentabilidade negativa no mês. No artigo 8º, 

inciso I (Fundos de Ações), destacou fundos que apresentaram oscilações negativas no 

período, refletindo a volatilidade do mercado doméstico. Em contrapartida, o fundo BB AÇÕES 

BOLSA AMERICANA FIF – Responsabilidade Limitada apresentou rentabilidade positiva de 

11,01% no mês, apesar de ter iniciado o exercício em desempenho negativo, evidenciando a 

importância da diversificação da carteira. 

Informou, ainda, que a rentabilidade do fundo PLURAL DIVIDENDOS FIF CLASSE DE 

INVESTIMENTO EM AÇÕES – Responsabilidade Limitada, acumula 15,91% no ano, 
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contribuindo para que o segmento encerrasse o período com retorno acumulado de 10,84% 

no ano. 

No artigo 8º, inciso III (Fundos de Ações BDR), destacou o desempenho do fundo BB AÇÕES 

BOLSAS GLOBAIS ATIVO FIC FIF – Responsabilidade Limitada, com rentabilidade de 

11,44% no mês, e do fundo CAIXA INSTITUCIONAL BDR NÍVEL I FIF AÇÕES – 

Responsabilidade Limitada, com 7,91%, fazendo com que o segmento encerrasse abril com 

retorno mensal de 8,53%. Contudo, observou que o grupo ainda apresenta resultado 

acumulado negativo no exercício: em -2,13%. 

No âmbito dos Investimentos Estruturados, artigo 10, inciso I (Fundos Multimercados), 

destacou o fundo CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FIF MULTIMERCADO LONGO 

PRAZO – Responsabilidade Limitada, com rentabilidade de 11,28% no mês, e o fundo RIO 

BRAVO PROTEÇÃO PORTFÓLIO II FIF MULTIMERCADO – Responsabilidade Limitada, 

com 10,23%, fazendo com que o segmento encerrasse o período com retorno de 7,97%. 

Ressaltou que a carteira consolidada encerrou o mês de abril com rentabilidade de 2,11% e 

acumulado de 4,53% no exercício, ligeiramente acima da meta atuarial, que se encontra em 

4,40%. 

Apresentou, ainda, a posição parcial da carteira de investimento em 12/05/2026, 

demonstrando que a renda fixa apresentava os seguintes resultados até o momento: artigo 

7º, inciso I (Fundos e ETFs Renda Fixa 100% Títulos Públicos), 0,24%; artigo 7º, inciso III 

(Títulos do Tesouro Nacional), 0,40%; e artigo 7º, inciso V (Fundos ou ETFs de Renda Fixa), 

0,39%. 

Na renda variável, o artigo 8º, inciso I (Fundos de Ações) se apresenta com resultado negativo 

de -1,11%, enquanto o artigo 8º, inciso II (Fundos de Ações – BDR) registrava resultado 

positivo de 2,48% no período. 

Foi proposto a análise de eventual remanejamento parcial dos recursos atualmente alocados 

na bolsa brasileira, considerando que a renda variável exige constante monitoramento quanto 

aos momentos de entrada e saída, bem como o fato de que parte dos ganhos expressivos já 

foi capturada pela carteira, além da redução das perspectivas de valorização no curto prazo. 
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Informou que o estudo de ALM encontra-se em elaboração e o credenciamento da instituição 

custodiante ainda não foi concluído. Ressaltou que, tão logo o estudo seja finalizado, o Comitê 

deverá se reunir para deliberar acerca de novas aplicações em títulos públicos federais. 

Apresentou também comparativo de rentabilidade acumulada no exercício, demonstrando que 

os títulos enquadrados no artigo 7º, inciso III, apresentam retorno de 4,88%, enquanto os 

fundos DI enquadrados no artigo 7º, inciso V, registram 4,90%, evidenciando desempenho 

semelhante entre as estratégias. 

Na sequência, demonstrou alguns fundos de renda fixa que estão desenquadrados em 

relação à Resolução 5,272 a exemplo do fundo DI CAIXA BRASIL MATRIZ FIF RENDA FIXA 

– Responsabilidade Limitada, tendo a Caixa, assim como o Banco do Brasil indicado outros 

fundos, como o fundo Caixa Top Private Responsabilidade Limitada FIC FIC Renda Fixa 

Referenciado DI LP, com retorno semelhante ao fundo desenquadrado. 

Diante do cenário apresentado e após as análises técnicas realizadas, o Comitê de 

Investimentos deliberou, por unanimidade, pela aplicação dos recursos oriundos das 

contribuição previdenciária do mês de abril de 2026 e do cupom de juros com vencimento em 

15/05/2026 (Titulos Publicos NTNB), no fundo Caixa Top Private Responsabilidade Limitada 

FIC FIC Renda Fixa Referenciado DI LP, da Caixa Econômica Federal, enquadrado no artigo 

7º, inciso V (Anexo I). 

A decisão fundamenta-se na necessidade de adequação gradativa da carteira às disposições 

da nova regulamentação aplicável aos investimentos dos RPPS, especialmente quanto às 

limitações impostas a determinados fundos que não mais comportam novos aportes, bem 

como na estratégia de fortalecimento da parcela da carteira alocada em ativos de menor 

volatilidade e elevada liquidez. 

A opção pelo fundo Caixa Top Private Responsabilidade Limitada FIC FIC Renda Fixa 

Referenciado DI LP mostra-se compatível com o atual cenário macroeconômico, ainda 

marcado por incertezas quanto à trajetória da taxa básica de juros, volatilidade dos mercados 

e oscilações relevantes nos ativos de renda variável, proporcionando maior previsibilidade de 

retorno, aderência à meta atuarial e mitigação dos riscos de mercado no curto prazo. 
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Além disso, a estratégia adotada observa os princípios da segurança, liquidez, solvência, 

rentabilidade e transparência previstos na Resolução CMN 5272/2025 e na Política de 

Investimentos do IPVV, preservando o equilíbrio financeiro e atuarial desta Autarquia. 

Ressaltou-se, ainda, que a decisão possui caráter prudencial e temporário, até a conclusão 

do estudo de ALM e do credenciamento da instituição custodiante, etapas indispensáveis para 

subsidiar futuras deliberações acerca da ampliação das posições em Títulos Públicos 

Federais, conforme estratégia de longo prazo da carteira. 

Assuntos Gerais: 

Foi informado que o relatório mensal de investimentos ainda se encontra em fase de 

conclusão, restando pendentes algumas conferências e validações internas. Após sua 

finalização, o documento será encaminhado ao Conselho Fiscal para apreciação e ratificação 

das informações nele constantes. 

O Conselho Fiscal elaborará o respectivo relatório trimestral, contemplando as análises e 

acompanhamentos de sua competência. 

Na sequência, foi comunicado que o processo de credenciamento do Banco Bradesco 

encontra-se concluído, restando apenas a formalização das assinaturas pertinentes. 

Informou-se também que está em andamento o credenciamento da corretora Ágora, vinculada 

ao Banco Bradesco, a qual se dispôs a realizar a custódia dos títulos públicos sem cobrança 

de taxas. 

Foi relatado que a XP Investimentos também apresentou proposta de custódia gratuita, 

enquanto o Banco do Brasil informou que fará a cobrança das taxas públicas aplicáveis ao 

serviço. 

Ficou consignado que será realizada avaliação técnica e operacional das instituições 

interessadas, visando identificar a alternativa mais vantajosa e aderente às necessidades do 

Instituto, observando critérios de segurança, qualidade do atendimento, capacidade 

operacional e custo-benefício. 

Ressaltou-se, ainda, que algumas instituições financeiras vêm demonstrando elevado grau de 

presteza e suporte técnico no atendimento ao Instituto, aspecto que também será considerado 

no processo de escolha da instituição custodiante. 
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Foi destacado que, para a realização de novas aquisições de Títulos Públicos Federais, torna-

se necessária, previamente, a definição da instituição custodiante responsável pela 

operacionalização e guarda dos ativos. 

Diante disso, deliberou-se que será realizada, oportunamente, reunião específica para 

definição da instituição custodiante a ser contratada, considerando que a custódia dis títulos 

públicos, atualmente realiada pela RJI, poderá permanecer pelo prazo regulamentar de até 

02 (dois) anos, a partir da divulgação da Resolução 5.272 de 18/12/2025, para fins de 

realocação gradual da carteira. 

Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunião, lavrando-se a presente deliberação. 

Vila Velha (ES), 14 de maio de 2026. 

 

Reynaldo Luiz Fassarella             
Diretor  Financeiro               

CP RPPS CGINV III 

 

 Patrícia Siqueira Nunes            
Diretora Administrativa         
CP RPPS CGINV 

Maria Margarete Martins       
Diretora de Benefícios                               

CP RPPS CGINV I 

                  

Lucia Helena S Santos   
Membro Comitê                      

CP RPPS CGINV I           
Portaria 010-2025 

  
 
 Caio Marcos  Cândido  

Diretor Presidente                   
CP RPPS CGINV I 

 
 

 

 

 

ANEXO I – RENTABILIDADES DA CARTEIRA VERSUS META ATUARIAL 
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ANEXO II –Fundo CEF  (cotas diárias) 
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