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ATA DA QUARTA REUNIÃO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS 

1) ABERTURA – Aos vinte e três dias do mês de abril de 2025, às 09h00, na sede do Fundo Previdenciário 

dos Servidores Públicos de Praia Grande, sito na Rua Jaú nº 880 Sala 54, Praia Grande, SP, estiveram presentes 

os senhores Cristiano de Mola, Gilmar Augusto Garcia, Ricardo Pereira da Silva, Vania Maria de Carvalho 

Sanchez e Victor Lopes Schiavetti. 

Dando início à reunião, o Presidente do Comitê de Investimentos agradeceu a presença de todos e deu início 

aos trabalhos. 

2) ANÁLISE DO CENÁRIO MACROECONÔMICO – Foram apresentados aos membros do comitê o 

Relatório Analítico dos Investimentos e o Panorama Econômico de março de 2025, publicados pela 

Consultoria em Investimentos Crédito e Mercado Gestão de Valores Mobiliários Ltda. Após lidos, discutidos 

e aprovados, os relatórios foram anexados na presente Ata; 

3) ANÁLISE DO RELATÓRIO ANALÍTICO DO MÊS DE MARÇO DE 2025 – 3.1 - Enquadramento: 

Resolução CMN n° 4.963 de 25 de novembro de 2021 e Política de Investimentos 2025. As aplicações do 

FPGPREV encontram-se enquadradas nos limites e critérios estabelecidos na Política de Investimentos de 

2025 e na Resolução CMN nº 4.963/2021, totalizando, no mês de março, a carteira com saldo de 

R$1.075.658.565,05, sendo os recursos distribuídos nos seguintes segmentos: Renda Fixa R$875.310.952,65 

– 81,37%, Renda Variável e estruturados R$117.054.502,08 - 10,88% e Exterior R$83.293.110,32 – 7,75%. 

O Presidente do Comitê de Investimentos ressaltou que o saldo total do segmento de Renda Variável considera 

que o valor aplicado no fundo Geração Energia é de R$0,01 quando, em verdade, conforme extrato da 

competência de março/2025, é de -R$239.728,18. Isso ocorre devido a plataforma da consultoria Crédito & 

Mercado seguir o modelo do sistema CADPREV, da Secretaria de Previdência, onde não aceita valores de 

cota negativos. Entretanto, os valores informados no sistema AUDESP estão fidedignos aos extratos recebidos 

por aceitar valores negativos. Portanto, ao saldo total da carteira de investimentos do FPGPREV, em 31 de 

março de 2025, deverá ser subtraído o valor de R$239.728,19. 

A Carteira de Investimentos encerrou o mês de março com um retorno positivo de R$6.012.692,61 (0,56%) 

contra uma meta de 0,95% e, no acumulado do ano, com retorno de 1,83% contra uma meta de 3,30%. A 

Carteira está a 1,47% da meta estabelecida na Política de Investimentos para 2025; 3.2 - Relatório da Carteira: 

Apresentado aos presentes a composição da atual carteira para análise da quantidade de cotistas em cada fundo 

de investimento com os percentuais sobre do PL do FPGPREV aplicados e os respectivos saldos; 3.3 - 

Resultado das aplicações financeiras após as movimentações de março/2025: Apresentado, para análise, os 

retornos individuais de cada fundo de investimento que compõem a carteira do FPGPREV; 3.4 - Total do 

patrimônio líquido do FPGPREV por gestores e administradores; 



4) AVALIAÇÃO DOS INVESTIMENTOS: Foram analisadas, pelos membros, as performances, objetivos, 

características, composição de carteira, rentabilidades, taxa de administração, riscos de investimentos, dos 

fundos, parte do portfólio de fundos de investimentos do FPGPREV. 

SÍNTESE DA LEITURA DO PANORAMA ECONÔMICO DOS PERÍODOS ANALISADOS 

O ambiente de investimentos para o RPPS se mostra ainda mais desafiador, com pressões do ambiente externo 

sobre os mercados, porém pressões estas difíceis de se distinguir o que é mudanças estrutural e ruído.  

Nos Estados Unidos, embora pautada por justificativas de segurança econômica e nacional, proteção da 

indústria nacional e correção de desequilíbrios comerciais, a imposição de tarifas ignora os custos sistêmicos 

e os efeitos colaterais gerados pela interferência coercitiva no funcionamento espontâneo dos mercados. 

Além disso, o encarecimento de bens importados prejudica diretamente consumidores e empresas. As 

empresas que operam em cadeias globais enfrentam elevação de custos e menor previsibilidade sobre seus 

insumos, levando à compressão de margens e à postergação de investimentos. Na prática, medidas que visam 

fortalecer a indústria nacional acabam por gerar inflação de custos, menor produtividade e aumento da 

vulnerabilidade estrutural da economia. 

No plano internacional, a retaliação comercial compromete o equilíbrio das exportações e deteriora as 

condições externas de países integrados nas cadeias globais. A guerra tarifária eleva a incerteza sobre o 

ambiente institucional do comércio internacional e acende alertas quanto à segurança jurídica dos contratos e 

acordos vigentes. O resultado é um enfraquecimento da confiança entre parceiros comerciais, reconfiguração 

abrupta de fluxos logísticos e menor previsibilidade nas decisões de médio e longo prazo. Do ponto de vista 

financeiro, a elevação do risco sistêmico pode gerar efeitos inesperados nos mercados de capitais, nas moedas 

e no custo de financiamento soberano. 

No Brasil, com a projeção de Selic em 15%, as expectativas de inflação cessaram revisões altistas, o que, 

coloca menor pressão de altas de forte peso sobre a Selic. 

A alta de 1 ponto percentual na última reunião de 2025 foi acompanhada de uma sinalização de mais uma alta, 

de menor magnitude, na próxima reunião de 2025, além de um duro comunicado que apontou mais uma vez, 

que a relevância do aspecto fiscal na condução da política monetária, é crucial. 

Frente a volatilidade do cenário econômico no curto prazo, recomendamos cautela aos investidores nos 

processos decisórios de investimentos. A perspectiva de uma Selic mais elevada para os próximos meses deve 

trazer melhores condições para atingimento de meta atuarial por um período mais prolongado e oportunidades 

de alocação em ativos emitidos pelo Tesouro e por instituições privadas, em que para estes, reforçamos o 

profundo processo de diligência na escolha dos ativos e seus respectivos emissores. 

Não obstante, recomendamos que os RPPS diversifiquem sua carteira de investimentos nas classes de ativos 

recomendadas em nossos periódicos, como ativos de exposição ao exterior e renda variável doméstica que 

apresenta também, janela de entrada.  
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INTERNACIONAL 

Estados Unidos 

Curva de Juros 

No mês de março, as treasuries do governo americano sofreram grande volatilidade por conta das discussões 

da “guerra comercial” que os Estados Unidos travaram com os países que possuem déficit comercial. Por conta 

das tarifas, aumentos marginais nos preços de curto prazo foram esperados, porém com a postergação, 

cancelamento, entre outras mudanças, jogaram os rendimentos para cima.  

 EUA Treasury – 10 anos: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/government-bond-yield 

Por conta das tarifas e uma deterioração da atratividade da economia americana, a dólar registrou perda de 

força em relação as demais moedas estrangeiras, conforme apontado pelo DXY, que mede o valor do dólar 

norte-americano em relação a uma cesta de moedas estrangeiras. 

 

  



DXY Dollar Index: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/dxy:cur 

Mercado de trabalho 

Quanto ao mercado de trabalho, o destaque ficou para o relatório Nonfarm Payroll que reportou a criação de 

228.000 empregos em março de 2025, acima das expectativas de 135.000 empregos. A taxa de desemprego 

aumentou ligeiramente para 4,2%, em comparação com 4,1% de fevereiro. 

Criação novos empregos (Nonfarm Payroll) - EUA: 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/non-farm-payrolls 

Em março de 2025, o relatório JOLTS do Departamento do Trabalho, registrou 7,568 milhões de vagas de 

emprego abertas em fevereiro. O número ficou abaixo da expectativa do mercado, que previa 7,65 milhões de 

vagas, indicando uma leve desaceleração na demanda por mão de obra.  
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 Vagas abertas (Jolts) - EUA: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/job-offers 

Inflação 

O índice de preços ao consumidor recuou -0,1% em março, após alta de 0,2% em fevereiro, refletindo 

principalmente a queda nos custos de energia. Na janela em 12 meses, o CPI subiu 2,4%, abaixo dos 2,8% 

registrados em fevereiro. 

CPI mensal - Estados Unidos: 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/inflation-rate-mom 

 

  



CPI anual - Estados Unidos: 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/inflation-cpi 

O núcleo da inflação, que exclui alimentos e energia, avançou 0,1% no mês e 2,8% na base anual, também 

abaixo das leituras anteriores, indicando uma desaceleração na inflação. 

Núcleo CPI anual - Estados Unidos: 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/core-inflation-rate 

Já o PCE, principal indicador de inflação observado pelo FED, em fevereiro, registrou um aumento de 0,3% 

em relação a janeiro, mantendo a taxa anual em 2,5%, conforme divulgado pelo Departamento de Comércio 

dos EUA. 

O núcleo do PCE, que exclui os voláteis preços de alimentos e energia, apresentou uma elevação mensal de 

0,4% e anual de 2,8%, superando as expectativas de analistas que previam 0,3% e 2,7%, respectivamente. 

Esses dados sinalizam uma inflação ainda persistente, influenciada por fatores como as tarifas comerciais 

implementadas recentemente, e reforçam a cautela do Federal Reserve na condução da política monetária para 

alcançar a meta de inflação de 2%.  
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PCE anual - Estados Unidos: 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/pce-price-index-annual-change 

 

Juros 

Na reunião de março, o Federal Reserve manteve a taxa de juros no intervalo entre 4,25% e 4,50% ao ano, 

marcando a segunda manutenção consecutiva após um corte total de 1 ponto percentual no ano anterior. O 

FOMC justificou a decisão citando o aumento da incerteza econômica, especialmente devido às políticas 

comerciais e tarifárias implementadas pelo governo do presidente Donald Trump. O presidente do Fed, Jerome 

Powell, destacou que as tarifas de importação podem elevar a inflação, tornando desafiador prever o impacto 

exato dessas medidas na economia. 

Além disso, o Fed revisou suas projeções econômicas, prevendo uma inflação de 2,7% para o ano, um aumento 

em relação à previsão anterior de 2,5%. Powell mencionou que, embora alguns indicadores econômicos 

apresentem fraqueza, medidas amplas, como a taxa de desemprego, permanecem estáveis. A decisão de manter 

as taxas reflete uma abordagem cautelosa diante das incertezas econômicas e das possíveis pressões 

inflacionárias decorrentes das políticas comerciais vigentes. 

  



Taxa de Juros – Estados Unidos 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/interest-rate 

INDICADORES DE ATIVIDADE 

PMI 

O PMI de Serviços dos Estados Unidos registrou 54,40 pontos em março, o valor mais alto em 2025. O número 

foi impulsionado pelo crescimento novos negócios. Contudo, a confiança apurada está em um dos níveis mais 

baixos da série histórica dado as discussões tarifárias e seus possíveis impactos. 

PMI Serviços - Estados Unidos: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/services-pmi 

Quanto ao PMI Industrial, este caiu para 50,20 pontos, abaixo do registrado em fevereiro, porém, acima das 

expectativas. A queda foi marcada por conta de um enfraquecimento da expansão do setor no período dado as 

incertezas das políticas econômicas do governo. 
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 PMI Manufatura – Estados Unidos: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/manufacturing-pmi 

Sintetizando os dois, o PMI Composto subiu para 51,60 pontos, impulsionado pelo setor de serviços que mostrou mais força no mês 

de março, apesar das discussões geopolíticas recentes que diminuíram a percepção de confiança do mercado. 

RENDA VARIÁVEL 

No mercado de renda variável dos Estados Unidos, na variação mensal, os índices de renda variável tiveram 

forte correção com o Dow Jones recuou 4,20% aos 42.001,75 pontos, o S&P 500 cedeu 5,75% aos 5.611,85 

pontos e o Nasdaq retraiu 8,21% aos 17.299,29 pontos. Os movimentos foram totalmente influenciados pelos 

ruídos geopolíticos do governo americano, que escalaram as. 

Índice S&P 500: 

 

fonte: https://tradingeconomics.com/spx:ind 



Zona do Euro 

Inflação 

A leitura da inflação ao consumidor na zona do euro, na janela anual caiu para 2,2% em março de 2025, ante 

2,3% de fevereiro, conforme projeções. Os preços de energia voltaram a cair (-1%), enquanto a inflação de 

serviços recuou levemente (3,5% ante 3,7%). Já os preços de alimentos, álcool e tabaco subiram (2,9% ante 

2,7%).  

 CPI – Zona do Euro: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/inflation-cpi 

O núcleo da inflação, em termos anuais, ficou em 2,4% em março, um pouco abaixo das expectativas de 2,5%, 

menor nível desde outubro de 2021. Esse resultado reforça a possibilidade de flexibilização monetária pelo 

BCE, diante das preocupações com o crescimento. Na comparação mensal, os preços subjacentes subiram 1%.  

Núcleo inflação – Zona do Euro: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/core-inflation-rate 
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Juros 

Em março de 2025, o Banco Central Europeu decidiu reduzir as três principais taxas de juros em 25 pontos-

base cada. Com essa decisão, a taxa de depósito foi ajustada para 2,50%, a taxa das operações principais de 

refinanciamento para 2,65% e a taxa da facilidade permanente de cedência de liquidez para 2,90%.  

Taxa de Juros – Zona do Euro: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/interest-rate 

INDICADORES DE ATIVIDADE 

PMI 

O setor privado da zona do euro mostrou leve recuperação em março, com o índice PMI (composto) avançando 

para patamar levemente expansionista em 50,90 pontos, maior nível em sete meses. A produção industrial 

voltou a crescer após um longo período de contração, e o segmento de serviços também ganhou força. O 

número de contratações aumentou levemente, mesmo com a demanda praticamente estável. Os custos e preços 

cobrados subiram de forma mais contida, enquanto o sentimento das empresas em relação ao futuro ficou mais 

cauteloso 



PMI composto – Zona do Euro: 

 

Fonte: 

https://tradingeconomics.com/euro-area/composite-pmi 

O setor manufatureiro continuou em retração em março, com o PMI marcando 48,6, ainda abaixo dos 50 

pontos que representam estabilidade, mas mostrando a desaceleração mais branda desde janeiro de 2023. 

Custos de insumos subiram no maior ritmo em sete meses. Já o PMI de serviços subiu para 51 pontos em 

março, superando a prévia e o dado de fevereiro, e apontando para uma leve aceleração na atividade do setor. 

Além do exposto, ao longo das últimas semanas a Europa enfrentou intensas discussões geopolíticas e 

econômicas impulsionadas por tensões comerciais globais e desafios internos. A imposição de tarifas de 20% 

(posteriormente paralisadas) pelos Estados Unidos sobre importações da União Europeia levou o Banco 

Central Europeu a reduzir sua taxa de juros visando mitigar os impactos econômicos dessas medidas. 

Durante a cúpula da UE em março, líderes europeus debateram estratégias para fortalecer a competitividade 

econômica, incluindo a conclusão da união bancária e de capitais, além de discutir questões de defesa e apoio 

à Ucrânia. Paralelamente, o Parlamento Europeu avançou em debates sobre a eliminação gradual da 

dependência energética da Rússia, refletindo preocupações com a segurança energética do bloco. 
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Ásia 

A inflação ao consumidor da China de março recuou -0,1% em relação ao ano anterior, permanecendo em 

território deflacionário pelo segundo mês seguido, após uma queda de -0,7% em fevereiro. O resultado veio 

abaixo das expectativas dos analistas, que previam estabilidade. Apesar disso, o núcleo da inflação, que exclui 

alimentos e energia, subiu 0,5%, mostrando sinais de recuperação.  

CPI – China: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

fonte: https://tradingeconomics.com/china/inflation-cpi 

INDICADORES DE ATIVIDADE 

PMI 

O PMI de serviços da gigante asiática subiu para 51,90 pontos em março, superando as expectativas do 

mercado. Esse avanço foi impulsionado por uma melhora na demanda interna e esforços de marketing que 

estimularam os novos pedidos. 

Apesar disso, o setor registrou a queda mais acentuada no emprego em quase um ano. Nos preços, os custos 

de insumos voltaram a subir, refletindo maiores gastos com pessoal e fornecedores. O otimismo empresarial 

diminuiu diante das incertezas econômicas e geopolíticas globais. 

 

 

 

 

 

 



PMI serviços – China: 

 

Fonte: 

https://tradingeconomics.com/china/services-pmi 

Já o PMI manufatureiro chinês subiu para 51,20 pontos em março, acima das expectativas do mercado. O 

crescimento foi impulsionado pela alta de novos pedidos, tanto domésticos quanto internacionais. As empresas 

aumentaram as compras para recompor estoques. Apesar do cenário mais positivo na produção, a confiança 

empresarial recuou diante da intensificação das incertezas globais, especialmente no comércio exterior.  

PMI industrial – China: 

 

Fonte: 

https://tradingeconomics.com/china/manufacturing-pmi 

Sintetizando os dois grupos, o PMI composto para 51,80 pontos em março. Como citado, o crescimento foi 

puxado pelo desempenho mais forte da indústria e pela aceleração dos serviços ao maior ritmo em três meses. 

O aumento da atividade refletiu uma alta consistente nos novos pedidos, incluindo exportações, e o acúmulo 

de trabalho pendente pelo segundo mês consecutivo. 
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PMI composto – China: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/china/composite-pmi 

Brasil 

Juros 

O Comitê de Política Monetária do Banco Central elevou a taxa Selic em 1 ponto percentual na segunda 

reunião de 2025, passando de 13,25% para 14,25% ao ano. A decisão busca conter a inflação persistente, 

apesar do impacto sobre o crescimento econômico. 

No comunicado, o Copom indicou a possibilidade de um novo ajuste, embora menor, na próxima reunião de 

maio. O cenário inflacionário segue desafiador, com pressão dos preços administrados e expectativas 

desancoradas. 

Inflação 

No Brasil, a inflação ao consumidor medido pelo IPCA de março subiu 0,56%, desacelerando em relação aos 

1,31% de fevereiro. No acumulado do ano, a inflação soma 2,04%, e em 12 meses chegou a 5,48%, acima dos 

5,06% do período anterior, indicando uma pressão inflacionária crescente e acima do teto da meta (4,5%).  



IPCA mensal – Brasil: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/inflation-rate-mom 

O movimento foi impulsionado principalmente pela aceleração nos preços de alimentos e bebidas, transportes, 

saúde e cuidados pessoais, despesas pessoais e vestuário. 

IPCA anual – Brasil: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/inflation-cpi 

INDICADORES DE ATIVIDADE 

PMI 

O PMI de serviços atingiu 52,50 pontos em março, apontando para uma moderada expansão do setor. O avanço 

foi sustentado por uma retomada na demanda, com destaque para os serviços voltados ao consumidor, que 

lideraram os ganhos em produção e vendas. 
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Apesar do macro desafiador em que se observam custos elevados de insumos, as empresas conseguiram 

suavizar o repasse de preços ao consumidor final. A percepção sobre o futuro, contudo, deteriorou-se, com o 

nível de otimismo caindo ao menor patamar desde 2021, pressionado por incertezas ligadas à inflação, 

inadimplência e condições restritivas de crédito. 

Já o PMI industrial recuou para 51,80 pontos, abaixo da média de 2024. A desaceleração foi puxada por uma 

diminuição de novos pedidos, reflexo de um cenário doméstico mais restritivo, marcado por juros elevados e 

desvalorização cambial, que têm freado a demanda. 

Na síntese, o PMI composto subiu para 52,60 pontos em março ante 51,20 pontos de fevereiro levado pela 

leitura expansionista de serviços e da manufatura. 

PMI composto – Brasil: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/composite-pmi 

Câmbio 

Após forte disparada do dólar americano em relação ao Real brasileiro no mês de fevereiro, a divisa norte 

americana recuou 3,53% em março fechando o mês cotada em R$ 5,71. 

Bolsa 

O fechamento do principal índice de renda variável doméstico, o Ibovespa, ficou em 130.259 pontos, em alta 

de 6,08% em relação ao mês de fevereiro.  



 IBOVESPA: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Renda Fixa 

No mês de fevereiro, a performance dos índices ANBIMA fecharam da seguinte forma: IMA Geral (1,27%), 

IMA-B 5 (0,55%), IMA-B (1,84%), IMA-B 5+ (2,83%). 

No grupo dos prefixados, as performances ficaram sob a seguinte forma: IRF-M 1 (1,01%), IRF-M (1,39%) e 

IRF-M 1+ (1,62%).  

Quanto aos índices de prazos constantes, IDKA-Pré 2a teve variação de 1,33% no mês enquanto o IDKA-

IPCA 2a obteve oscilação de 0,41% no mês. 

CONCLUSÃO E PERSPECTIVAS 

O ambiente de investimentos para o RPPS se mostra ainda mais desafiador, com pressões do ambiente externo 

sobre os mercados, porém, pressões estas difíceis de se distinguir o que é mudanças estrutural e ruído.  

Nos Estados Unidos, embora pautada por justificativas de segurança econômica e nacional, proteção da 

indústria nacional e correção de desequilíbrios comerciais, a imposição de tarifas ignora os custos sistêmicos 

e os efeitos colaterais gerados pela interferência coercitiva no funcionamento espontâneo dos mercados. 

Além disso, o encarecimento de bens importados prejudica diretamente consumidores e empresas. As 

empresas que operam em cadeias globais enfrentam elevação de custos e menor previsibilidade sobre seus 

insumos, levando à compressão de margens e à postergação de investimentos. Na prática, medidas que visam 

fortalecer a indústria nacional acabam por gerar inflação de custos, menor produtividade e aumento da 

vulnerabilidade estrutural da economia. 

No plano internacional, a retaliação comercial compromete o equilíbrio das exportações e deteriora as 

condições externas de países integrados nas cadeias globais. A guerra tarifária eleva a incerteza sobre o 

ambiente institucional do comércio internacional e acende alertas quanto à segurança jurídica dos contratos e 

acordos vigentes. O resultado é um enfraquecimento da confiança entre parceiros comerciais, reconfiguração 

abrupta de fluxos logísticos e menor previsibilidade nas decisões de médio e longo prazo. Do ponto de vista 
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financeiro, a elevação do risco sistêmico pode gerar efeitos inesperados nos mercados de capitais, nas moedas 

e no custo de financiamento soberano. 

No Brasil, com a projeção de Selic em 15%, as expectativas de inflação cessaram revisões altistas, o que, 

coloca menor pressão de altas de forte peso sobre a Selic. 

A alta de 1 ponto percentual na última reunião de 2025 foi acompanhada de uma sinalização de mais uma alta, 

de menor magnitude, na próxima reunião de 2025, além de um duro comunicado que apontou mais uma vez, 

que a relevância do aspecto fiscal na condução da política monetária, é crucial. 

Frente a volatilidade do cenário econômico no curto prazo, recomendamos cautela aos investidores nos 

processos decisórios de investimentos. A perspectiva de uma Selic mais elevada para os próximos meses deve 

trazer melhores condições para atingimento de meta atuarial por um período mais prolongado e oportunidades 

de alocação em ativos emitidos pelo Tesouro e por instituições privadas, em que para estes, reforçamos o 

profundo processo de diligência na escolha dos ativos e seus respectivos emissores. 

Não obstante, recomendamos que os RPPS diversifiquem sua carteira de investimentos nas classes de ativos 

recomendadas em nossos periódicos, como ativos de exposição ao exterior e renda variável doméstica que 

apresenta também, janela de entrada. 

 

 

 

 

 

 

5) ANALISE DO FLUXO DE CAIXA E PROPOSIÇÕES DE APLICAÇÃO E RESGATE - As receitas de 

CONTRIBUIÇÕES MENSAIS deverão ser aplicadas: no fundo ITAÚ INSTITUCIONAL RENDA FIXA 

REFERENCIADO DI referente a TAXA DE ADMINISTRAÇÃO, os valores referentes ao aporte ou de parcelamentos, 

no Fundo especifico SANTANDER IMA-B 5 PREMIUM FIC RF e o restante devendo ser aplicado no fundo 

BRADESCO PREMIUM FI RF DI e, caso haja contribuições inferiores a R$200.000,00 (valor mínimo para 

movimentação do fundo BRADESCO PREMIUM FI RF DI), deverá ser utilizado o fundo CAIXA FI BRASIL IRF-M 

1 TP RF. 

Em relação aos OUTROS CRÉDITOS que o FPGPREV venha receber, deverão ser alocados no fundo BRADESCO 

PREMIUM FI RF DI e, caso haja outros créditos inferiores a R$200.000,00 (valor mínimo para movimentação do fundo 

BRADESCO PREMIUM FI RF DI), deverá ser utilizado o fundo CAIXA FI BRASIL IRF-M 1 TP RF. 



Quanto ao pagamento de DESPESAS PREVIDENCIÁRIAS, deverá ser utilizado o fundo BRADESCO PREMIUM FI 

RF DI e, caso haja pagamentos individuais com valores inferiores a R$200.000,00 (valor mínimo para movimentação 

do fundo BRADESCO PREMIUM FI RF DI), deverá ser utilizado o fundo CAIXA FI BRASIL IRFM1 TP RF. 

Quanto ao pagamento das DESPESAS ADMINISTRATIVAS, deverá ser utilizado o fundo BB IRF-M 1 TÍTULOS 

PÚBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIÁRIO ou, caso haja impossibilidade de movimentação pelo sistema do 

BANCO DO BRASIL, deverá ser utilizado o fundo CAIXA FI BRASIL IRFM1 TP RF. 

Os valores que retornarem à CONTA CORRENTE DO BANCO BRADESCO, devido à ausência de recadastramento, 

deverão ser transferidos para a conta corrente do banco da CAIXA ECONÔMICA FEDERAL e aplicados no fundo 

CAIXA FI BRASIL IRFM1 TP RF. Após o recadastramento, os pagamentos deverão ser realizados através da conta 

corrente da CAIXA ECONÔMICA FEDERAL com resgate do fundo CAIXA FI BRASIL IRFM1 TP RF. Caso haja 

impossibilidade de movimentação pelo sistema da CAIXA ECONÔMICA FEDERAL, essa ocorrerá através do fundo 

SANTANDER INSTITUCIONAL PREMIUM FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI com posterior pagamento 

através da conta corrente do SANTANDER, devendo o valor ser reposto dos recursos do fundo CAIXA FI BRASIL 

IRFM1 TP RF após possibilidade de movimentação. 

O Comitê de Investimentos sugere pela aplicação automática, nos fundos de investimento elencados abaixo, dos recursos 

que não possam ser tempestivamente aplicados devido aos horários: 

- CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES FIC RENDA FIXA; 

- BB FLUXO FIC RENDA FIXA SIMPLES PREVIDENCIÁRIO; 

Podendo ser mantido um valor mínimo de aplicação para manutenção de sua atividade. 

O Comitê de Investimentos sugere pela aplicação dos recursos provenientes da liquidação da Letra Financeira do 

Santander, com vencimento em 28/04/2025, em Certificado de Depósito Bancário (CDB) indexado ao IPCA, com 

vencimento em 12 meses. A aplicação está prevista para ocorrer a partir de 05/05/2025, de modo a evitar qualquer risco 

de inconsistência nos relatórios mensais, garantindo que o resgate da Letra Financeira e a nova alocação não sejam 

registrados em meses distintos. A alocação será realizada na Instituição Financeira que, no momento da aplicação, 

apresentar a melhor taxa de remuneração para o CDB IPCA, desde que esteja devidamente credenciada. O CDB IPCA 

apresenta rentabilidade similar à da Letra Financeira, com a vantagem de oferecer maior liquidez. Em um cenário 

econômico marcado por elevada volatilidade, essa alocação representa uma estratégia prudente tanto para a preservação 

do capital quanto para o atingimento da meta atuarial. Adicionalmente, o prazo de vencimento de 1 ano permite que os 

recursos estejam disponíveis em prazo razoável, possibilitando uma eventual realocação futura conforme as condições 

e oportunidades de mercado, mantendo a carteira alinhada às diretrizes e à dinâmica do ambiente econômico. 

O Comitê de Investimentos sugere pela aplicação dos recursos provenientes da liquidação do fundo Vértice CAIXA 

BRASIL ESPECIAL 2025 TÍTULOS PÚBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA (CNPJ 56.131.373/0001-56), 

com data de vencimento em 15/05/2025, em um fundo de investimento IRF-M que apresente o melhor desempenho 

histórico no ano e cujos administrador e gestor estejam devidamente credenciados. Os fundos de investimento em títulos 

públicos prefixados (IRF-M) têm apresentado desempenho consistente mesmo em um ambiente econômico desafiador, 

marcado por incertezas fiscais e volatilidade nas expectativas de juros. Considerando que as alocações em Renda Fixa 

— conforme previsto no Art. 7º, inciso III, alínea "a", da Resolução CMN nº 4.963/2021 — já atingiram seu limite 
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regulamentar, os membros deste Comitê entendem que os fundos IRF-M representam, neste momento, uma alternativa 

estratégica para a continuidade do cumprimento da meta atuarial. 

Os membros ressaltam, contudo, que por se tratarem de ativos sensíveis à oscilação da curva de juros, esses fundos 

podem apresentar volatilidade no curto prazo. Ainda assim, dentro de uma perspectiva de médio a longo prazo e 

considerando a gestão ativa na escolha dos veículos de investimento, avaliamos que o risco é compatível com o perfil 

da alocação e os objetivos atuariais da carteira. 

O Comitê de Investimentos sugere pela manutenção dos recursos oriundos da liquidação da Letra Financeira do 

Bradesco, com vencimento em 18/05/2025, no mesmo segmento de investimento, conforme disposto no Art. 7º, inciso 

IV, da Resolução CMN nº 4.963/2021. Os recursos serão alocados na Letra Financeira que apresentar a melhor taxa de 

remuneração no momento da aplicação, desde que a instituição financeira emissora esteja devidamente credenciada. 

Considerando o atual cenário econômico de estresse e incertezas, as taxas oferecidas pelas Letras Financeiras se mostram 

bastante atrativas, representando uma alternativa eficiente para o cumprimento da meta de rentabilidade anual. Além 

disso, tratam-se de instrumentos adequados para estratégias de médio a longo prazo, permitindo a captura de prêmios 

relevantes em um contexto de elevada volatilidade. 

O presidente do Comitê de Investimentos emitirá certidão específica informando a Letra Financeira e o CDB indexado 

ao IPCA que apresentarem as melhores condições de taxa no momento da aplicação, os quais deverão ser utilizados para 

a efetiva alocação dos recursos. 

6) CONSIDERAÇÕES FINAIS 

a) Os membros do Comitê de Investimentos participaram, desde a última reunião ordinária, dos seguintes eventos: 

- Reunião virtual com representantes do banco Caixa Econômica em 14/04/2025; 

- Reunião virtual com representantes do Banco do Brasil em 22/04/2025; 

b) Com o objetivo de evitar maiores desvalorizações e buscar a recuperação dos valores originalmente investidos nos 

fundos de ações, o Comitê de Investimentos solicitou à consultoria Crédito e Mercado a elaboração de um Parecer 

Técnico sobre Estudo de Preço Médio. O intuito foi verificar, com base em critérios técnicos, se o eventual resgate 

desses fundos resultaria em lucro ou prejuízo para o RPPS. A análise concluiu que, com a aplicação do método PEPS 

(Primeiro a Entrar, Primeiro a Sair), o RPPS incorreria em prejuízo ao realizar o resgate dos fundos que apresentam 

“cota recente inferior à primeira cota adquirida”. O parecer também destaca que, mesmo utilizando o método de custo 

médio ponderado, caso o RPPS apresente prejuízo sob ambos os critérios e opte pelo resgate, esse prejuízo se 

configuraria como consistente. O Comitê destaca ainda que a Nota Técnica SEI nº 296, de 29 de dezembro de 2023, 

corrobora a legalidade da realização de resgates mesmo quando o valor da cota estiver abaixo do montante investido, 

desde que exista fundamentação técnica adequada — condição atendida pelo presente Estudo de Preço Médio. Diante 

da possibilidade de resgate com prejuízo, o Parecer Técnico recomenda a realocação dos recursos em outro fundo com 

estratégia similar, como forma de mitigar perdas e buscar melhores oportunidades de retorno no mercado. O Comitê de 

Investimentos mantém o monitoramento contínuo do desempenho desses fundos e das condições de mercado, agora 

respaldado também pela análise técnica de preço médio. Essa atuação conjunta, com fundamentações fornecidas pela 



consultoria especializada e pelos gestores dos fundos, permite avaliar estrategicamente os melhores caminhos a serem 

seguidos, sempre em conformidade com a Portaria MTP nº 1.467/2022 e a Resolução CMN nº 4.963/2021. Por fim, o 

Comitê de Investimentos reafirma seu compromisso com a proteção dos recursos do FPGPREV e com o cumprimento 

da meta atuarial, mantendo a gestão ativa, técnica e responsável da carteira de investimentos como prioridade 

permanente. Eventuais movimentações estarão condicionadas à elaboração de estudo técnico pelo Comitê de 

Investimentos e à devida aprovação do Conselho de Administração. 

c) E, não havendo mais nenhuma manifestação, deu-se por encerrada a reunião às 12h00 e eu, Victor Lopes Schiavetti, 

secretariei os trabalhos e subscrevo, seguido dos demais presentes. 
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