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COMITÊ DE INVESTIMENTO 

ATA DE REUNIÃO ORDINÁRIA – Nº 007/2025  

Aos quatorze dias do mês de maio de dois mil e vinte e cinco, às 10:00h, na sede do 

Instituto de Previdência 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. Destarte informar 

ausência da Sra. Mariana Paiva Magnago, 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/2025 e Vencimento de Títulos Públicos NTN-B; 

3) Assuntos Gerais.  

1) Observação do cenário macroeconômico; 

Conforme relatório da LDB, O mercado nacional, se beneficiou do movimento de 

rotação dos investimentos dos EUA para outras economias. Assim, a curva de juros 

apresentou queda, consequentemente, a bolsa e o Real se valorizaram. Na parte 

fiscal, a ausência de sinais de consolidação estrutural continua a alimentar dúvidas 

sobre a sustentabilidade da dívida e a efetividade da política monetária. A Lei de 

Diretrizes Orçamentárias de 2026 foi enviada para o Congresso mantendo a 

trajetória de meta de superávit primário, mas as previsões de crescimento econômico 

acima do consenso e subestimação do crescimento dos gastos, mantém o ceticismo 

do mercado com ao alcance da meta. A atividade econômica começa a dar sinais de 

desaceleração, com a perda de fôlego no consumo das famílias. Apesar disso, o 

mercado de trabalho segue resiliente. No crédito, o alívio proporcionado pela 

migração de dívidas para a nova linha de consignado privado pode gerar alívio do 
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comprometimento de renda das famílias, mas o impacto sobre a demanda agregada 

segue incerto. 

Em conformidade com as expectativas do mercado, presentes no Boletim Focus, em 

meados de maio, o Copom elevou a taxa Selic em 0,50 ponto percentual, alcançando 

o patamar de 14,75%. Aqui, somente a título de exemplo da “Estrutura a Termo das 

Taxas de Juros - ETTJ” para o IPCA, estimada e divulgada pela ANBIMA para o 

fechamento de 02.05.2025, e apresentada no relatório como “Taxa de Juros Real”, 

a taxa de juros real com vencimento para 9 anos apresentava taxa de retorno 

estimada em 7,40% a.a., continuando acima da taxa máxima pré-fixada de 5,47% 

limitada pela SPREV para o ano de 2025. O Ibovespa fechou o mês com 

performance positiva, beneficiando-se da rotação de investidores estrangeiros, 

assim como outras bolsas de países emergentes. Com isso, apresentou uma 

valorização de +3,69% no mês. No acumulado do ano, o Ibovespa registra alta de 

+12,29% e de +7,26% nos últimos 12 meses. 

Mediante a todo esse cenário exposto acima e em linha com o último relatório 

disponibilizado, tentando elucidar muitos questionamentos recebidos acerca dos 

prêmios trazidos pelas NTNB-s atualmente, a estratégia de compra direta de NTN-

Bs, respaldada por um estudo de ALM, pode auxiliar na “ancoragem de rentabilidade” 

ainda acima da meta atuarial dos RPPS. Tal estratégia, em especial para 

carregamento até o vencimento, pode contribuir proporcionalmente para a redução 

da volatilidade global da carteira de investimentos do RPPS, devido ao benefício da 

“marcação na curva” do preço desse ativo. 

 Expectativas do mercado, segundo Boletim Focus 

 

Relatório Focus de 02.05.2025. Fonte: https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus 
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2.2. DINÂMICA DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO 
 
Como destaques para o final de 2025, o último Boletim Focus apresentou 

expectativas estáveis para o PIB e reduzidas para a Inflação, taxa Selic e Câmbio. 

Inflação (IPCA): Para o final de 2025 a expectativa diminuiu para 5,53%. Já para o 

final de 2026, a expectativa manteve-se em 4,51%.  

SELIC: Para o final de 2025 as expectativas, em relação à taxa Selic, reduziram para 

14,75%. Já, para o final de 2026, houve estabilidade das expectativas em 12,50%. 

PIB: A expectativa para o final de 2025, em relação ao PIB, se manteve em 2,00%. 

Na mesma linha, para o final de 2026, houve a manutenção das expectativas em 

1,70%. 

Câmbio (Dólar/ Real): Para o final de 2025 houve a redução das expectativas para 

R$ 5,86. Para o final de 2026, em relação ao último relatório, a expectativa diminuiu 

para R$ 5,91. 

 

 

3. CURVA DE JUROS E INFLAÇÃO 
 
Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA, projetada em 

02.05.2025, estima uma taxa real de juros de 7,40% a.a. para 9 anos. 

 

 

* FONTE: ANBIMA; Referência abril/25 divulgada em 07.04.2025 e maio/25 divulgada em 02.05.2025. 
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Taxa de Inflação Implícita: A curva de inflação implícita calculada pela ANBIMA, 
projetada em 02.05.2025, estima uma taxa de inflação máxima de 6,25% a.a. para 9 
anos. 

 

* FONTE: ANBIMA; Referência abril/25 divulgada em 07.04.2025 e maio/25 divulgada em 02.05.2025. 

 
Taxa de Juros Prefixados: A curva de juros prefixada calculada pela ANBIMA, 
projetada em 02.05.2025, estima uma taxa prefixada de juros de 14,11% a.a. para 9 
anos. 

 

FONTE: ANBIMA; Referência abril/25 divulgada em 07.04.2025 e maio/25 divulgada em 02.05.2025. 

 

2) Aplicação dos recursos relativos à Contribuição Previdenciária de Abril/2025 

e Vencimento de Títulos Públicos NTN-B 

O Diretor Financeiro iniciou a apresentação demonstrando os dados da carteira de 

investimentos do IPVV. Informou que as taxas dos títulos públicos apresentaram 

queda, situando-se atualmente nos patamares de 7,13% e 7,14%, para os prazos de 

vencimento que demandam aportes por parte do Instituto (2040 e 2050). 

A Sra. Lúcia Helena questionou por que não foi realizado o aporte previamente 

autorizado em atas anteriores, período no qual as taxas estavam mais atrativas. Em 

resposta, foi justificado que, diante da queda nas taxas, optou-se por aguardar uma 
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possível recuperação, e que, mesmo com a atual retração, a Assessoria ainda 

considera os títulos públicos uma boa opção de investimento. 

O Diretor chamou atenção para a posição da carteira em 30/04/2025, destacando 

que o mês foi encerrado de forma positiva, com rendimento de 0,92%, para uma 

meta de 0,85%. No entanto, ressaltou que esse desempenho ainda não foi suficiente 

para compensar o resultado negativo registrado nos meses de fevereiro e março. 

Apresentou também a posição da carteira em 12/05/2025, observando uma 

significativa melhora no desempenho. Demonstrou os índices de rentabilidade 

acumulada dos ativos da carteira no ano, até o momento, conforme segue: (Vide Planilhas 

anexo I): 

 Renda Fixa: média de 4,76% no ano; 

 Renda Variável: média de 4,24% no ano; 

 Investimentos no Exterior: média de (-11,41%) no ano; 

 Investimentos Estruturados: média de 2,25% no ano. 

Destacou, ainda, a recuperação da bolsa americana no período e o que houve 

recuperação dos BDR, mas que apesar da recuperação, ainda permanece negativo. 

Foi informada a previsão de vencimento de Títulos Públicos NTN-B (Tesouro IPCA+ 

com juros semestrais) para o mês de maio de 2025. Esses papéis, indexados ao 

IPCA, realizam o pagamento de juros semestrais, com os créditos das NTN-B com 

vencimento ímpar, programados para ocorrerem no mês de maio do corrente ano. 

No segmento de fundos de renda fixa atrelados ao CDI, o Fundo Liquidez do 

Banestes se destacou por apresentar o melhor desempenho no período, 

consolidando-se como uma alternativa sólida para investidores que buscam liquidez 

e rentabilidade com baixo risco. 

O Sr. Ricardo explanou que as taxas vêm sendo acompanhadas há bastante tempo, 

observando-se que elas têm oscilado entre altas e baixas, conforme o contexto 

econômico. Ressaltou a possibilidade de que o momento atual seja de baixa, com 

possível elevação futura. 
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Por fim, o Diretor recordou que, apesar de a ata anterior mencionar a compra de 

mais títulos, a operação não foi realizada em função da forte queda nas taxas. 

Reiterou, no entanto, que os títulos públicos permanecem como uma excelente 

alternativa de investimento, tanto pelo retorno acima da meta quanto pela segurança 

que proporcionam. 

Diante do exposto, o Comitê de Investimentos deliberou que os recursos oriundos 

da contribuição previdenciária referente ao mês de abril de 2025, no valor de R$ 

6.600.000,00 (seis milhões e seiscentos mil reais), deverão ser aplicados no fundo 

Banestes Liquidez FI RF Referenciado DI, do Banco Banestes. A decisão pelo aporte 

neste fundo fundamenta-se no fato de que sua rentabilidade tem se mantido acima 

da rentabilidade dos fundos com o mesmo enquadramento, reforçando sua 

atratividade no contexto atual. 

Quanto aos recursos provenientes do vencimento dos Títulos Públicos NTN-B em 

maio de 2025, bem como do recebimento dos respectivos cupons de juros, que 

totalizam um montante estimado de R$ 20.000.000,00 (vinte milhões de reais), 

deliberou-se que deverão ser reinvestidos na aquisição de novos Títulos Públicos 

Federais – NTN-B, desde que as taxas apresentem elevação em relação ao patamar 

atual. As eventuais aquisições deverão observar as diretrizes da Política de ALM 

(Asset Liability Management), com priorização dos vencimentos nos anos de 2040, 

2045, 2050 e/ou 2060, de forma a renovar a autorização anteriormente registrada 

em ata e contribuir para o preenchimento das lacunas existentes no fluxo atuarial. 

3) Assuntos Gerais: 

Na sequência, foi informado que os recursos oriundos do COMPREV foram 

aplicados no Fundo DI FI Caixa Brasil Matriz Renda Fixa, do Banco Caixa Econômica 

Federal. 

Nada mais havendo a tratar, o Sr. Diretor Financeiro agradeceu a presença de todos 

e declarou encerrada a reunião ordinária. Para fins de registro e transparência, foi 

lavrada a presente ata, que segue assinada pelos membros do Comitê de 

Investimentos. 
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Vila Velha, ES, 14 de maio de 2025. 

 

Reynaldo Luiz Fassarella 
Diretor Financeiro               
CP RPPS CGINV I 

 

 

 

 

Patrícia Siqueira Nunes             
Diretora Administrativa         

CP RPPS CGINV I 

 

Maria Margarete Martins 
Diretora de Benefícios              

CP RPPS CGINV I 

 

 

 

 

 

 

 

                 
 

André Luiz de Oliveira       
Membro Comitê                    

CP RPPS CGINV I 

 

 

 

 

 

Lucia Helena S Santos 
Membro Comitê                 

CP RPPS CGINV I 

 

Ricardo Rodrigues Poubel             
Membro do Comitê                 
CP RPPS CGINV I 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
  

Caio Marcos Cândido                          
Diretor Presidente 
CP RPPS CGINV I 

 

 

 
Anexo I – Posição dos Ativo 
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