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COMITÊ DE INVESTIMENTO 

ATA DE REUNIÃO ORDINÁRIA – Nº 005/2025  

Aos quatorze dias do mês de abril de dois mil e vinte e cinco, às 14:00h, 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. 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) Apresentação do Estudo do ALM; 2) Observação do cenário macroeconômico; 3) 

Aplicação dos recursos relativos à Contribuição Previdenciária de Março/2025; 4) 

Assuntos Gerais.  

1) Apresentação do Estudo do ALM – Feito pela LDB Consultoria, foi demonstrado o 

alinhamento entre os ativos e passivos desta autarquia, visando mitigar riscos de liquidez, 

e solvência. O estudo demonstrou que há um bom alinhamento entre ativos e passivos, 

garantindo maior segurança financeira à autarquia. A modelagem adotada permitiu 

identificar oportunidades de melhoria na composição da carteira, visando maior robustez 

em cenários adversos. Recomendações Estratégicas: a) Aumento da alocação em 

Títulos Públicos – Artigo 7º, Inciso I, Alínea “A”. Aumentar a alocação em 13%, totalizando 

R$ 114.959.179,19.; b) Aumento da alocação em NTN-B (Tesouro IPCA+), Vencimentos 

recomendados: 2035, 2040, 2045, 2050 e 2060. Precificação sugerida: Marcação na curva. 

c) Redução da exposição em Fundos Renda Fixa atrelados ao CDI, Redução sugerida: 

15,15%, Valor: R$ 133.932.699,67; d) Redução em Fundos com exposição ao IMA-B - 

Valor: R$ 4.902.562,11, equivalente a 0,56% da carteira. 

 

Recomendações: 

Ação Tipo de Ativo Valor Percentual 
Aumentar alocação    Títulos Públicos (Art. 7º I “A”) R$ 114.959.179,19 13% 

Reduzir alocação    Fundos Renda Fixa (CDI) R$ 133.932.699,67 -15,15% 

Reduzir alocação    Fundos com IMA-B R$ 4.902.562,11 -0,56% 

 

A aplicação das recomendações permitirá à autarquia reforçar sua solidez financeira, 

melhorar o alinhamento entre fluxos de caixa futuros e elevar a eficiência da carteira.  
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Foi reforçado a importância da revisão periódica da política de investimentos e do 

monitoramento contínuo dos indicadores de ALM. A LDB conclui que a gestão de ativos e 

passivos possibilita a diminuição dos riscos, aumentando a chance de sucesso do objetivo 

buscado. 

 

2) Observação do cenário macroeconômico: Conforme relatório da LDB, no mercado 

nacional, a curva de juros apresentou alta nos vencimentos mais curtos, indicando uma 

perspectiva de continuidade na elevação da taxa Selic. Por outro lado, a bolsa e o real, se 

valorizaram devido à entrada de capital estrangeiro, em função das políticas erráticas do 

governo dos EUA. Na parte fiscal, a aprovação da LOA de 2025, com a inclusão dos 

programas Vale-Gás e Pé-de-Meia nas despesas primárias e na meta fiscal, foi positiva 

para a credibilidade econômica. Por outro lado, medidas como a liberação do FGTS e a 

nova linha de crédito consignado podem enfraquecer os efeitos da alta de juros. Já a 

proposta de isenção de IR até R$ 5 mil em 2026 gera dúvidas sobre as medidas 

compensatórias para a perda de arrecadação. O Copom, conforme o esperado e já 

sinalizado anteriormente, elevou a taxa Selic em 1 ponto percentual, alcançando o patamar 

de 14,25%. Além disso, indicou que a próxima alta deverá ocorrer com menor magnitude. 

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 07.04.2025, a taxa de 

juros real com vencimento para 9 anos apresentava taxa de retorno estimada em 7,48% 

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, que 

buscaram alternativas às opções de maior risco na bolsa americana. Com isso, apresentou 

uma valorização de +6,08% no mês. No acumulado do ano, o Ibovespa registra alta de 

+8,29% e de +1,68% nos últimos 12 meses. Mediante a todo esse cenário exposto acima, 

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.  
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Expectativas do mercado, segundo Boletim Focus 

Como destaques para o final de 2025, o último Boletim Focus apresentou expectativas 

estáveis para o Inflação, PIB e taxa Selic e reduzidas para o Câmbio Inflação (IPCA): Para 

o final de 2025 a expectativa ficou estável em 5,65%. Já para o final de 2026, a expectativa 

manteve-se em 4,50%. SELIC: Para o final de 2025 as expectativas, em relação à taxa Selic, 

permaneceram em 15%. Para o final de 2026, também, houve estabilidade das expectativas 

em 12,50%. PIB: A expectativa para o final de 2025, em relação ao PIB, se manteve em 

1,97%. Na mesma linha, para o final de 2026, houve a manutenção das expectativas em 

1,60%. Câmbio (Dólar/ Real): Para o final de 2025 houve a redução das expectativas para 

R$ 5,90. Para o final de 2026, em relação ao último relatório, a expectativa diminuiu para R$ 

5,99. 

3) Aplicação dos recursos relativos à Contribuição Previdenciária de Março/2025 e 

Aporte em títulos públicos 

O Diretor Financeiro iniciou a apresentação com a exposição dos dados atualizados da 

carteira de investimentos do IPVV. Destacou-se que o Instituto atualmente possui poucos 

Títulos Públicos com taxa percentual de 7%, na sequência, foi apresentada a capacidade 

de aplicação atual nesse tipo de ativo. Foi ressaltado que as taxas com prazos curtos da 

ANBIMA estão, atualmente, nos patamares de 8,00%, 7,00%, 7,70%, 7,72% e 7,77%, o 

que reforça a necessidade de planejamento focado no médio e longo prazo, considerando 

que o Instituto dispõe, em prazos mais curtos, de um volume significativo de recursos 

líquidos. O Sr. Ricardo relembrou que o estudo de ALM (Asset Liability Management) foi 

aguardado para embasar decisões sobre alocação de recursos. Os dados preliminares do 

estudo já indicam a necessidade de priorizar aplicações com vencimentos a partir de 2035.  
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Diante disso, o Diretor Presidente sugeriu que a equipe acompanhe atentamente as 

oscilações das taxas de mercado, de forma que, ao surgir oportunidade de aquisição de 

NTN-B com taxa igual ou superior a 7,69%, a operação seja realizada de imediato. Após 

análise detalhada da carteira e discussão sobre os pontos apresentados, os membros do 

Comitê de Investimentos deliberaram, ad referendum do estudo definitivo de ALM, autorizar 

a movimentação de recursos alocados em CDI, no montante aproximado de R$ 

26.000.000,00 (vinte e seis milhões de reais), para aquisição de Títulos Públicos – NTN-B, 

com vencimentos a partir de 2035, e desde que as taxas de remuneração estejam 

superiores a 7,69%, conforme lacunas de vencimentos apontadas pelo estudo nos anos 

de 2035, 2040, 2045, 2050 e 2060. Os recursos destinados a essa alocação serão 

provenientes dos seguintes fundos: 50% do Fundo - FI Caixa Brasil Matriz Renda Fixa, 

administrado pela Caixa Econômica Federal; 50% do Fundo - BB Prev RF REF DI LP Perfil 

FIC FI, administrado pelo Banco do Brasil (Anexos I e II). Esses fundos foram escolhidos 

por apresentarem liquidez diária e saldo suficiente para suportar a operação, sem prejuízo 

à estratégia geral da carteira. Adicionalmente, foi deliberado que os recursos provenientes 

da contribuição previdenciária referente ao mês de março de 2025, no valor aproximado 

de R$ 6.000.000,00 (seis milhões de reais), serão alocados no fundo Banestes Liquidez 

Renda Fixa, administrado pelo Banestes (Anexo III), considerando sua rentabilidade 

superior em relação a outros fundos da mesma categoria. Ressaltou-se ainda que a equipe 

do Comitê de Investimentos continuará monitorando o mercado, de modo que, surgindo 

oportunidades com taxas atrativas, novas operações de investimento em Títulos Públicos 

possam ser realizadas, em conformidade com as diretrizes estabelecidas no estudo de 

ALM e a Política de Investimento. 

4) Assuntos Gerais:  

Quanto ao credenciamento de novas instituições financeiras, o Comitê de Investimento 

reforçou a exigência de critérios rigorosos nesse processo, com o objetivo de evitar riscos 

desnecessários à carteira do Instituto. 

Por fim, foi ressaltado que, embora as despesas estejam em crescimento e a arrecadação 

apresente queda no futuro (Anexo IV), a expectativa é de recuperação da receita a partir da 

ampliação da base de contribuintes, com a entrada de novos servidores na Prefeitura  



 

INSTITUTO DE PREVIDÊNCIA DOS SERVIDORES DE VILA VELHA ESTADO DO ESPÍRITO SANTO 
 

Rua Henrique Moscoso, nº 1275 – Centro – Vila Velha-ES – (27) 3229-7859  

 

Municipal de Vila Velha (PMVV), o que deverá resultar em maior arrecadação para o 

Instituto. 

Nada mais havendo a tratar, o Sr. Diretor Financeiro agradeceu a presença de todos e 
declarou encerrada a reunião ordinária. Para registro e transparência, foi lavrada a 
presente ata, que segue assinada pelos membros do Comitê de Investimento. 

 

Vila Velha, ES, 14 de abril 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  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Mariana Paiva M. Lopes                    
Contadora                                                

CP RPPS CGINV I 

Caio Marcos Cândido                        
Diretor Presidente                                   
CP RPPS CGINV I 
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Anexo I– Fundo FI CAIXA BRASIL MATRIZ RENDA FIXA 
 
 
 

 
 
 
 
 

Anexo II – BB PREV RF REF DI LP PERFIL FIC FI 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

INSTITUTO DE PREVIDÊNCIA DOS SERVIDORES DE VILA VELHA ESTADO DO ESPÍRITO SANTO 
 

Rua Henrique Moscoso, nº 1275 – Centro – Vila Velha-ES – (27) 3229-7859  

 

Anexo III - BANESTES LIQUIDEZ FI RF REFERENCIADO DI 
 
 
 

 
 

 

 

 
 
Anexo IV – Fluxo do Resultado Previdenciário (data base: 31/12/2024) 
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