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COMITÊ DE INVESTIMENTO 

ATA DE REUNIÃO ORDINÁRIA – Nº 004/2026  

 

Aos dezesseis dias do mês de abril de dois mil e vinte e seis, às 14:00min, 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. 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 Março/2026. 

3) Assuntos Gerais.  

1) Observação do cenário macroeconômico; 

Conforme relatório da LDB (i9Advisory), relativamente à atividade econômica no cenário 

brasileiro, os dados de fevereiro apontaram para uma atividade forte no primeiro trimestre do 

ano. Em primeiro lugar, embora a pesquisa PNAD tenha mostrado um leve aumento da taxa 

de desemprego (com ajuste sazonal) de 5,4% para 5,5%, o emprego permaneceu estável no 

mês, ao mesmo tempo em que avançou 1,5% na comparação anual. Além disso, os salários 

continuaram acelerando, enquanto os rendimentos reais registraram alta. Esse resultado 

reflete, tanto as condições do mercado de trabalho, quanto aos reajustes salariais definidos 

em acordos e convenções coletivas.  

Adicionalmente, o CAGED de fevereiro reportou criação líquida de mais de 250 mil vagas, 

equivalente a 112,3 mil postos com ajuste sazonal. A média móvel de três meses aumentou, 

passando de uma criação líquida dessazonalizada de 49,3 mil para 58,7 mil vagas em 

fevereiro. Além disso, os salários médios nominais de admissão e desligamento, na 

comparação interanual, avançaram 6,2% a/a e 6,3% a/a, respectivamente. Enquanto isso, os 

salários reais médios de admissão e desligamento cresceram 2,8% a/a e 2,9% a/a, 

respectivamente.  
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Por fim, a Pesquisa Industrial Mensal (PIM) registrou alta acima do consenso Blumberg. 

Houve forte revisão para cima do dado de janeiro, passando de 1,8% m/m para 2,1% m/m. 

Na abertura, os dados mensais mostram que o crescimento foi disseminado, com destaque 

para “Bens de capital”. Além disso, para o primeiro trimestre do ano, o carrego estatístico ficou 

positivo em 1,3% e apresentou melhora em praticamente todas as categorias. Na variação 

anual, houve contração na maioria das categorias, com destaque negativo para “Bens de 

capital” e “Bens de consumo duráveis”. Entretanto, essa queda foi parcialmente compensada 

pelo forte crescimento das “indústrias extrativas”. Por fim, embora a decomposição anual entre 

cíclicos e não cíclicos ainda aponte para a continuidade da trajetória de queda dos cíclicos, a 

leitura na margem traz uma mensagem diferente, já que a média móvel trimestral de ambos 

os segmentos vem apresentando crescimento desde o final de 2025.  

Na inflação, os dados seguem surpreendendo para cima. Em fevereiro, o IPCA superou as 

expectativas do mercado, mesmo após a incorporação da surpresa do IPCA-15, ao registrar 

alta de 0,7% m/m e 3,81% a/a, com grande contribuição da alimentação no domicílio para o 

resultado acima do esperado. 

No IPCA-15 de março, o quadro não foi diferente: a inflação foi de 0,44% m/m e 3,90% a/a e 

ficou acima das expectativas de mercado. A surpresa veio, em grande parte, das passagens 

aéreas e da alimentação no domicílio, cuja alta respondeu por parcela relevante do desvio em 

relação ao esperado. Assim, embora a abertura tenha mostrado contribuição importante de 

itens mais voláteis, o resultado qualitativo foi menos benigno. A média dos núcleos em termos 

anualizados e dessazonalizados de três meses voltou a acelerar, de 3,8% em fevereiro para 

4,3% em março, sinalizando pressão inflacionária subjacente ainda elevada.  

Para as próximas divulgações, a expectativa é de que comecem a aparecer os efeitos das 

pressões geradas pelo conflito no Oriente Médio, principalmente via combustíveis. Os dados 

de coleta da ANP já mostram aumento dos preços da gasolina e do diesel ao consumidor, 

movimento que ainda não foi refletido no IPCA. Os alimentos também seguem no radar, diante 

das pressões de custos para os produtores via frete e fertilizantes, além da previsão de início 

do El Niño no segundo semestre, que pode gerar pressão adicional neste e no início do 

próximo ano.  

Os efeitos desses vetores já vêm aparecendo nas projeções do mercado, com a alta das 

expectativas apuradas pela pesquisa Focus nas últimas semanas. Antes do início dos 

conflitos, a mediana das expectativas apontava para inflação de 3,9% a/a em 2026, já na 

última divulgação subiu para 4,36%. Diante desse quadro, a expectativa do mercado passou 
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a incorporar os choques recentes, consequentemente, apresentando uma tendência de uma 

inflação maior para final deste ano.  

Nesse contexto, o quadro tem se tornado mais desafiador para o ciclo de calibragem da 

política monetária. Dito isso, o Relatório de Política Monetária do 1º trimestre de 2026, 

divulgado há poucas semanas, não alterou a mensagem do Copom: a autoridade monetária 

manteve a avaliação de que a política monetária já produz efeitos mais claros sobre a 

atividade e a inflação, ao mesmo tempo em que reconhece uma deterioração do ambiente 

externo, marcada pelo aumento da incerteza associado ao conflito no Oriente Médio. No 

cenário doméstico, o relatório reforçou a narrativa de desaceleração em curso da economia, 

buscando minimizar sinais de aceleração no início de 2026. Ainda assim, a revisão para cima 

do crescimento do crédito e a manutenção de um hiato do produto positivo indicam que a 

economia segue resiliente. As projeções de inflação do relatório permaneceram relativamente 

comportadas no horizonte relevante, embora as estimativas de curto prazo, como o IPCA de 

março, subestimem a dinâmica corrente, dada as estimativas do choque de energia que deve 

se materializar, além de um ambiente ainda pressionado por serviços e mercado de trabalho 

apertado.  

As comunicações mais recentes do Banco Central mantiveram um tom geral “dovish”, 

confirmando a opção por manter o ciclo de calibragem da política monetária, apesar de sinais 

de cautela terem surgido nos discursos. Em evento no início do dia 8 de abril, o Diretor de 

Política Monetária reforçou que a autoridade monetária enxerga hoje uma posição mais 

confortável do que há seis meses, com maior “gordura” acumulada após os efeitos já 

observados da política monetária. Ao mesmo tempo, foi enfático ao destacar o elevado grau 

de incerteza do cenário externo, afirmando não estar convencido de que o choque associado 

ao conflito no Irã tenha se dissipado. Nesse contexto, reiterou duas convicções centrais: a de 

que a política monetária funciona e de que o juro neutro não se deslocou de forma relevante. 

A implicação direta é que o processo em curso deve ser entendido como uma “calibração” de 

uma política ainda restritiva, e não como um afrouxamento propriamente dito. A fala também 

trouxe elementos importantes, como o reconhecimento de um mercado de trabalho ainda 

apertado, a persistência da inflação de serviços e o risco de efeitos de segunda ordem, além 

de alertas sobre possível não linearidade no canal de crédito.  

Na mesma direção, declarações do início de abril do Presidente do Banco Central (BCB) 

sugerem um tom ligeiramente mais cauteloso. Ao enfatizar a sucessão de choques de oferta, 

como pandemia, guerra e tarifas, o Presidente do BCB destacou que o ambiente atual não 

permite atribuição clara de probabilidades aos cenários, reforçando a necessidade de uma 

condução da política monetária baseada em gestão de riscos. Nesse contexto, foi dito que os 
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bancos centrais têm demonstrado menor disposição para relevar choques inflacionários, 

priorizando a prevenção de efeitos de segunda ordem e a preservação da credibilidade. Além 

disso, a combinação de expectativas ainda desancoradas e mercado de trabalho apertado 

reforça essa postura mais conservadora, limitando o espaço para uma flexibilização mais 

rápida.  

Dessa forma, a mensagem que emerge do conjunto de comunicações permanece 

consistente: o Banco Central reconhece que avançou no processo de transmissão da política 

monetária e que dispõe hoje de maior margem de manobra, mas continua operando em um 

ambiente de elevada incerteza, especialmente no front externo. Nesse contexto, a estratégia 

segue sendo de calibragem gradual, com manutenção de uma postura contracionista ao longo 

do processo.  

Assim, permanece a expectativa de continuidade do ciclo de flexibilização iniciado 

recentemente, com um corte de 25 pontos-base na reunião de abril, condicionado à ausência 

de deterioração relevante do ambiente externo, do câmbio ou das expectativas. Ao mesmo 

tempo, o tom das comunicações recentes reforça que o ciclo deverá ser conduzido de forma 

cautelosa e assimétrica, com uma barra elevada para aceleração do ritmo de cortes e foco 

crescente na gestão dos riscos inflacionários. 

 

Para monitorar: evolução da inflação, sinais de desaceleração da atividade e impactos do conflito no Oriente Médio. 

 

 

 



            Rua Henrique Moscoso, 1275, Centro, Vila Velha – ES  CEP: 29100-021-Tel: (027) 3229-7859 

 
 
 

 

  

 

 

2) Aplicação dos recursos relativos à Contribuição Previdenciária de Março/2026. 

O Diretor Financeiro iniciou a reunião apresentando a carteira de investimentos do IPVV, na 

posição consolidada de 31/03/2026, que totalizava R$ 1.118.005.216,88. 

Informou que o cenário econômico permanece bastante volátil, especialmente em razão de 

tensões geopolíticas decorrentes de conflitos internacionais, impactando diretamente o 

comportamento dos mercados financeiros. 

Na sequência, apresentou a performance do mês de março, a qual foi negativa, destacando 

que, historicamente, os primeiros meses do ano tendem a apresentar maior instabilidade e, 

por vezes, resultados inferiores às expectativas. Ressaltou que a meta atuarial do mês de 

março ficou negativa em 0,63%, resultando em um déficit acumulado no ano de 0,89% em 

relação à meta. (Anexo I) 

No âmbito da renda fixa, destacou os fundos enquadrados no artigo 7º, inciso I, notadamente 

o BB Previdenciário RF IRF-M Títulos Públicos FIF e o Caixa Brasil IDKA Pré 2A FIC FI Renda 

Fixa LP, ambos compostos majoritariamente por títulos públicos federais, mas não atrelados 

ao CDI. Tais fundos apresentaram desempenho negativo no mês, contribuindo para que os 

investimentos classificados nesse artigo fechassem o mês com percentual negativo de (-

0,25%), impactados pela frustração das expectativas de queda na taxa de juros, que não se 

concretizou no período. 

Por outro lado, os investimentos classificados no artigo 7º, inciso III (Títulos do Tesouro 

Nacional), apresentaram rentabilidade positiva de 1,44% no mês e 3,08% no acumulado do 

ano. 

Já os fundos enquadrados no artigo 7º, inciso V (Fundos ou ETF de Renda Fixa), registraram 

rentabilidade de 1,18% no mês e 3,40% no acumulado anual, com isso o grupo de renda fixa 

terminou o mês com rentabilidade positiva de 1,32% e 3,08% no ano. 

No segmento de renda variável, verificou-se desempenho predominantemente negativo no 

mês de março.  
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No artigo 8º, inciso I (Fundos de Ações), somente os fundos Plural Dividendos FIF Classe de 

Investimentos em ações Resp Limitada apresentou resultado positivo (0,13%), bem como o 

fundo Itaú Institucional Smart Ações, com rentabilidade de 4,14% mês/ano, sendo este último 

de recente alocação na carteira.  

Os investimentos no artigo 8º, Inciso III (Fundo de ações BDR) apresentaram queda de 4,07% 

no mês, ficando negativa no ano de -9,82%. 

Os Investimentos Estruturados (artigo 10, inciso I - Fundos Multimercados) também 

apresentaram desempenho negativo no mês (-4,33%), ficando com rentabilidade negativa no 

ano (-2,85%). 

Mesmo diante desse cenário, a rentabilidade consolidada da carteira foi de 0,72% no mês e 

2,37% no acumulado do ano. 

Na atualização da posição em 14/04/2026, observou-se melhora relevante nos ativos de risco, 

com destaque para os fundos do artigo 10, inciso I (Multimercados), que passaram a 

apresentar rentabilidade de 6,98% no mês; os BDRs (artigo 8º, inciso III), com 4,83%; e os 

fundos de ações (artigo 8º, inciso I), 6,13% no acumulado mensal. 

Na renda fixa, todos os segmentos estão apresentando desempenho positivos: artigo 7º, 

inciso V (3,85%), artigo 7º, inciso III (3,78%) e artigo 7º, inciso I (4,88%), sendo os dois últimos 

segmentos aqueles com maior volume de recursos alocados na carteira. 

Com isso, a carteira passou a apresentar rentabilidade positiva de 1,35% no mês e 3,75% no 

acumulado do ano, até a referida data. 

O Diretor informou, ainda, que a utilização da nova plataforma para aquisição de títulos 

públicos (Trademate) ainda não foi iniciada, tendo em vista a necessidade de maior 

capacitação da equipe e de alguns ajustes operacionais. 

Em seguida, apresentou planilha encaminhada pela Caixa Econômica Federal contendo a 

performance de diversos fundos, com dados de rentabilidade diária, mensal e em 12 meses 

(Anexo II). 
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Durante os debates, o Sr. Caio questionou se já foram esgotadas todas as alternativas de 

movimentação na renda variável, considerando a perspectiva de valorização do mercado, com 

projeções do Ibovespa em patamares mais elevados. 

Adicionalmente, relatou que fez estudo comparativo realizado com investimentos em BDR, 

simulando a aplicação dos mesmos recursos em estratégias alinhadas à meta atuarial. 

Conforme demonstrado, a aplicação equivalente em fundo da Caixa Econômica Federal 

(Caixa Institucional BDR Nível I Fif Ações Resp Limitada) resultaria em ganho estimado de 

aproximadamente R$ 5 milhões, enquanto no fundo do Banco do Brasil (BB Ações Bolsa 

Americana Fif Resp Limitada) haveria perda estimada de cerca de R$ 6 milhões. 

O Diretor relembrou que há diversos fundos atualmente desenquadrados em razão da nova 

regulamentação vigente (Res. 5.272 de 18/12/25), sendo proposta a adoção de estratégia 

gradual de reenquadramento, por meio da transferência dos recursos para novos fundos já 

adequados às exigências normativas. 

Como exemplo, citou-se que os fundos do Banco do Brasil “BB Previdenciário Fluxo Renda 

Fixa Curto Prazo FIC FIF Responsabilidade Limitada e BB Previdenciário RF Referenciado DI 

LP Perfil FIC FIF Responsabilidade Limitada já possuem fundos correlacionados devidamente 

enquadrados, para os quais se propõe a migração dos recursos, considerando a equivalência 

de suas características. 

Informou ainda que o fundo do Banco do Brasil Corporate tem apresentado rentabilidade 

satisfatória, na ordem de 14,91%, em comparação com fundos do Banestes. Ressaltou que o 

fundo Banestes Liquidez FIF Renda Fixa Referenciado DI Responsabilidade Limitada não 

pode mais receber novos aportes, assim como o fundo Banestes Invest Public Automático FI 

Renda Fixa, ambos em razão de desenquadramento às normas vigentes. Diante disso, foi 

sugerida a liquidação desses fundos, oportunamente após o fechamento da folha de 

pagamento do mês de abril/26. 

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

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

contribuições previdenciárias referentes ao mês de março de 2026, no fundo BB Renda Fixa 

Longo Prazo Corporate Bancos FIC FI Resp Limitada, (Anexo III) do Banco do Brasil, 

enquadrado no artigo 7º, inciso V. 
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A decisão fundamenta-se na busca por maior previsibilidade de retornos em um cenário de 

elevada volatilidade, privilegiando ativos de crédito privado de instituições financeiras sólidas, 

que tendem a oferecer prêmios de risco superiores aos títulos públicos, com nível de risco 

controlado. Ademais, o fundo apresenta aderência à Política de Investimentos do IPVV e às 

normas vigentes, boa liquidez, histórico consistente de rentabilidade e contribui para a 

diversificação da carteira, reduzindo a exposição a oscilações mais acentuadas observadas 

nos segmentos de renda variável. 

Dessa forma, conclui-se que o fundo escolhido se mostra alternativa eficiente, equilibrada e 

tecnicamente adequada para auxiliar no atingimento da meta atuarial no longo prazo. 

 

ASSUNTOS GERAIS: 

O Diretor Financeiro informou que alguns membros do Comitê participaram do VIII Encontro 

Previdenciário da ACIP, realizado nos dias 14 e 15 de abril de 2026, no Auditório do Banco 

do Brasil. Destacou-se, durante o evento, a relevância da utilização da Inteligência Artificial 

(IA) como ferramenta de apoio às rotinas operacionais do IPVV, contribuindo para maior 

eficiência e qualidade na gestão. 

Na sequência, foi informado que o relatório de avaliação referente ao mês de março ainda se 

encontra em fase de conclusão, sendo ressaltada a necessidade de elaboração de parecer 

detalhado. 

O Comitê deliberou pela elaboração de um plano de ação para reenquadramento dos fundos, 

priorizando a movimentação, conforme surjam as oportunidades de mercado e 

acompanhamento contínuo das condições financeiras. 

Plano de Ajuste para Enquadramento: 

 Artigo 7º, inciso I (Fundos de Renda Fixa – 100% Títulos Públicos):  

Os fundos desenquadrados BB Previdenciário Fluxo Renda Fixa Curto Prazo FIC FIF 

Responsabilidade Limitada e BB Previdenciário RF Referenciado DI LP Perfil FIC FIF 

Responsabilidade Limitada serão gradualmente transferidos para fundos correlacionados já 

enquadrados, considerando a equivalência de estratégia. 
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O fundo Banestes Liquidez FIF Renda Fixa Referenciado DI Responsabilidade Limitada não 

receberá novos aportes, e o fundo Banestes Invest Public Automático FI Renda Fixa será 

liquidado em momento oportuno. 

 Artigo 8º, inciso III (Fundos de Ações – BDR): 

O fundo desenquadrado Caixa Institucional BDR Nível I FIF Ações Responsabilidade Limitada 

será objeto de análise para definição de estratégia de reenquadramento.  

 Artigo 10, inciso I (Fundos Multimercados): 

O fundo Rio Bravo Proteção Portfólio II FIF Multimercado – Responsabilidade Limitada 

permanecerá em carteira até o seu vencimento, em agosto/2026. 

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

 

Vila Velha (ES), 16 de abril 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 

Ricardo Rodrigues Poubel             
Gestor de Recursos                       
CP RPPS CGINV I       
Portaria 010-2025 

 
 
Mariana Paiva M. Lopes 

Contadora 
CP RPPS CGINV I 

              Portaria 010-2025 
  

  
 
 

Caio Marcos  Cândido  
Diretor Presidente                    
CP RPPS CGINV I 
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ANEXO I – RENTABILIDADES DA CARTEIRA VERSUS META ATUARIAL 
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ANEXO II –Fundo CEF  (cotas diárias) 
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ANEXO III – LÂMINA DO FUNDO BB RENDA FIXA LONGO PRAZO CORPORATE BANCOS FUNDO DE 
INVESTIMENTO EM COTAS DE FIF RESP LIMITADA
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