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ATA 134 DA REUNIÃO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS DO 

RPPS DO MUNICÍPIO DE ITAJAÍ. 

 

 

No dia 26 de janeiro de dois mil e vinte e seis, em cumprimento ao que determina 

a Lei Complementar nº 13/2001, reuniram-se os servidores membros do Comitê, 

Sr. Jean Polidoro, Sr. Elton José Blageski Júnior, Sr. Leonardo de Lara Bertollo 

e o Sr. Fernando Castellon Filho. A reunião foi convocada para tratar do relatório 

de investimentos do mês de dezembro de 2025 e demais assuntos:  

 

 

1º Assunto - Cenário Macroeconômico:  

A leitura de 2025 mostrou os impactos globais de Trump a partir de políticas que 

fogem do consenso tradicional e adotam uma abordagem menos convencional. 

As incertezas e negociações ao longo do ano causaram ruídos, choques para a 

economia e maior volatilidade dos investimentos. A soma desses fatores 

enfraqueceu o dólar globalmente, com impacto positivo para o governo 

americano, ao reduzir o peso da dívida pública, apesar de pressionar os juros de 

longo prazo. Para os demais países, principalmente os emergentes, a 

desvalorização do dólar beneficia um maior fluxo de recursos para mercados 

descontados. É o caso do Brasil, em que investidores estrangeiros deram 

suporte aos ativos locais no decorrer do ano. Ao mesmo tempo, os desafios 

brasileiros continuaram concentrados na dinâmica fiscal, em que houve 

dificuldade de ajuste orçamentário e tentativas de recuperação da popularidade 

do atual presidente. A economia dos Estados Unidos segue em expansão, porém 

os sinais atuais indicam esgotamento. A dinâmica econômica permanece 

concentrada no setor de serviços, enquanto a indústria continua operando em 

contração, refletindo o enfraquecimento da demanda e o menor impulso das 

exportações. No entanto, os dados defasados do terceiro trimestre sugerem que 

o processo de desaquecimento ocorre de forma mais lenta do que o esperado. 

O consumo das famílias surpreendeu, superando as expectativas e 

impulsionando a demanda por serviços, além dos gastos do governo, que 
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registraram o primeiro crescimento do ano. Além disso, o mercado de trabalho 

apresenta indícios de moderação gradual, com desaceleração das contratações 

e maior cautela por parte das empresas diante de um cenário de incerteza 

prolongada. Do ponto de vista inflacionário, embora haja evidências de 

arrefecimento, as pressões subjacentes permanecem relevantes, especialmente 

nos segmentos ligados a serviços. Nesse contexto, o Federal Reserve mantém 

uma postura dependente dos dados, convivendo com divergências entre seus 

membros e evitando sinalizações sobre a trajetória da política monetária em 

2026. Na Zona do Euro, a recuperação econômica avança de forma 

heterogênea, porém fragilizada. A expansão da atividade segue sustentada pelo 

setor de serviços, enquanto a indústria permanece pressionada por uma 

demanda externa enfraquecida, custos elevados, perda de competitividade e 

desempenho desigual entre as principais economias do bloco. O mercado de 

trabalho ainda demonstra resiliência, porém com a criação de vagas cada vez 

mais concentrada em serviços, refletindo a perda de fôlego do setor industrial. 

Ao mesmo tempo, os preços permanecem próximos à meta, embora o setor de 

serviços mantenha pressões inflacionárias, condição que limita uma 

flexibilização da política monetária. Diante desse quadro, o Banco Central 

Europeu reforça a cautela, sinalizando que o início de 2026 deverá ser marcado 

por uma comunicação baseada na evolução dos dados como fator essencial 

para avaliar o ritmo de ajuste dos juros. Na China, a economia enfrenta um 

ambiente desafiador, caracterizado pela estagnação da indústria e pela 

insuficiência da demanda doméstica para sustentar um crescimento mais 

robusto. O excesso de capacidade produtiva continua exercendo pressão sobre 

os preços, mantendo o risco deflacionário como um dos principais desafios 

macroeconômicos. Apesar da melhora no comércio exterior, o cenário global 

menos favorável limita a contribuição das exportações. Diante dessas restrições, 

o governo reforça o papel das políticas fiscal e monetária como instrumentos 

centrais para estabilizar a economia, priorizando estímulos ao consumo, apoio 

ao setor privado, inovação tecnológica e reorganização do mercado imobiliário 

como vetores de crescimento em 2026. No Brasil, o cenário político permanece 

marcado por um elevado grau de incerteza, intensificado pela antecipação do 



                PREFEITURA DE ITAJAÍ 
                    INSTITUTO DE PREVIDÊNCIA DE ITAJAÍ - IPI 

Instituído pela Lei Complementar n. º 13 de 17/12/2001 
  CNPJ/MF n. º 04.984.818/0001-47 

                                 Av. Getúlio Vargas, 193 – Vila Operária – CEP: 88303-220  
 

 

 3 

quadro eleitoral e por recorrentes tensões entre os Poderes. As negociações 

fiscais avançam em um contexto de fragilidade institucional, no qual medidas de 

recomposição de receitas e ajustes orçamentários são conduzidas sob forte 

pressão de curto prazo. A percepção predominante é de que o ajuste fiscal 

ocorre de forma reativa e sem um arcabouço estruturalmente robusto, o que 

compromete a previsibilidade das regras e mantém elevados os prêmios de risco 

exigidos pelos investidores. Por sua vez, o Banco Central mantém uma política 

monetária significativamente contracionista, reafirmando seu compromisso com 

a convergência da inflação à meta em um ambiente ainda permeado por 

incertezas fiscais e econômicas. A autoridade monetária reconhece avanços no 

processo desinflacionário, mas destaca que as expectativas seguem sensíveis 

à trajetória das políticas fiscais e à moderação da atividade econômica. O 

mercado de trabalho, ainda relativamente apertado, reforça a necessidade de 

cautela, de modo que qualquer flexibilização da política monetária permanece 

condicionada à consolidação do cenário inflacionário e ao fortalecimento da 

credibilidade fiscal ao longo de 2026. No que se refere aos dados econômicos, 

observa-se um processo de desaceleração ordenada, compatível com um 

cenário de pouso suave. O desempenho segue sustentado por segmentos 

específicos, em especial o setor de serviços, além do consumo das famílias e do 

governo, enquanto a indústria evidencia perda gradual de tração. Esse ritmo 

mais contido de expansão contribui para o arrefecimento das pressões 

inflacionárias, mas também revela limitações estruturais para um crescimento 

mais robusto no atual contexto de juros elevados.Os números do mercado de 

trabalho continuam indicando uma transição de um momento de resiliência para 

uma fase de acomodação gradual. Apesar da renovação da menor taxa de 

desemprego da série histórica, a criação de empregos perde intensidade e se 

concentra em setores menos sensíveis ao ciclo econômico atual, enquanto 

segmentos dependentes de crédito e investimento apresentam maior fragilidade. 

Dezembro consolidou o melhor resultado anual para a bolsa brasileira desde 

2016, apoiado pela queda do dólar e pelo fluxo de capital estrangeiro. A 

expectativa de desaceleração da atividade, a trajetória benigna da inflação e a 

perspectiva de início de um ciclo de cortes pelo Banco Central criaram 
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oportunidades para o fechamento dos vértices mais curtos da curva de juros 

futuros, enquanto os benchmarks mais longos foram penalizados pelos ruídos 

fiscais. Nas bolsas internacionais, houve maior volatilidade no início do ano em 

razão das diversas incertezas envolvendo o governo Trump, seguida por uma 

recuperação consistente ao longo dos meses. No entanto, o último mês encerrou 

em queda para os principais índices acionários dos Estados Unidos, com 

investidores cautelosos quanto aos próximos passos do Fed e às incertezas 

relacionadas à condução fiscal. 

  

2º Assunto - Dados Atualizados dos fluxos de caixa e dos investimentos: 

No tocante ao resultado o relatório referente à rentabilidade dos investimentos 

do Instituto de Previdência apresentou um total geral de recursos até a data de 

31 de dezembro de 2025 de R$ 2.088.851.498,60 que estão alocados em: 

Contas Correntes R$ 0,00; Títulos Públicos R$ 1.231.969.662,33; Fundos de 

Renda Fixa R$ 181.323.126,94; Ativos de Renda Fixa R$ 374.682.804,50; 

Fundos de Renda Variável R$ 155.985.872,16; Fundos Investimento no Exterior 

R$ 108.254.390,29; Fundos Multimercados R$ 18.349.476,49 e Fundos em 

Participações R$ 18.286.165,89. Em relação à rentabilidade, a carteira do IPI 

atingiu o percentual no mês de dezembro de 0,77% e no ano de 6,97%, enquanto 

a meta atuarial ficou em 0,76% e no ano 9,81%. 

 
3° Assunto - Propostas de investimentos e respectivas análises técnicas: 

O Gestor de Recursos debateu com os demais conselheiros o comportamento 

recente do mercado. Assim, diante da análise dos cenários econômicos nacional 

e internacional e do relatório de investimentos emitido pela Gestão, o Comitê, 

ciente desses aspectos, destaca como alinhadas as movimentações realizadas 

na carteira de investimentos. 

Ademais, a Diretoria de Investimentos ressalta as participações em reuniões, 

eventos e visitas técnicas realizadas no mês de dezembro, conforme descrito a 

seguir: 
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Reuniões on-line:  

XP Investimentos: Representante da instituição, Lauter Ferrreira, discutiu os 

cenários econômicos e a oferta de produtos de fundos de investimento – FIP, 

mais precisamente o XP SELECTION PRIME; 

Privatiza Investimentos: Representante da instituição, Daniel Sandoval, discutiu 

os cenários econômicos e a oferta de produtos de fundos de investimento no 

exterior, mais precisamente o SCHRODERS GAIA CONDOR TECH; 

VINCI COMPASS: Representante da instituição, Eduardo Reichert, discutiu os 

cenários econômicos e a oferta de produtos de fundos de investimento 

imobiliários; 

GRID Investimentos: Representante da instituição, Rodrigo Costa, discutiu os 

cenários econômicos e a oferta de produtos de fundos de investimento em renda 

variável, mais precisamente o PLURAL DIVIDENDOS; 

4° Assunto - Evolução da execução do orçamento do RPPS:  

No tocante aos dados de novembro reportados pela contabilidade, estes não 

vieram em tempo hábil para a sua inclusão na última reunião ordinária. Portanto, 

os números seguem abaixo junto aos dados de dezembro. 

Em novembro e dezembro de 2025, o Regime de Repartição Simples apresentou 

um déficit financeiro mensal aproximado, respectivamente, de 13  e 15,9 milhões 

que foi coberto pelo tesouro, conforme a evolução da Receita e Despesa do 

RPPS, trata-se de um regime em fase de extinção. Já o Regime de Capitalização 

apresentou um resultado aproximado, respectivamente, de 47,2 e 30,2 milhões, 

que se destinam a constituir reservas para pagamento dos benefícios de 

aposentadorias e pensões. Analisando os números reportados pela 

contabilidade do Instituto de Previdência de Itajaí, estamos acompanhando a 

evolução orçamentária. 

5° Assunto - Credenciamento de Instituição Financeira e Movimentações:  
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O Gestor de recursos trouxe para deliberação as renovações das seguintes 

instituições:, BANCO BTG PACTUAL S.A (Emissor e Distribuidor) - 

30.306.294/0001-45, BANCO BNP PARIBAS BRASIL S.A. (Administrador) - 

01.522.368/0001-82. E, os credenciamentos das seguintes instituições: XP 

VISTA ASSET MANAGEMENT LTDA. (Gestor) - 16.789.525/0001-98, 

PRIVATIZA ASSESSORES DE INVESTIMENTO (Assessor de Investimento) - 

00.840.515/0001-08, SCHRODER INVESTMENT MANAGEMENT BRASIL 

LTDA. (Gestor) - 92.886.662/0001-29, GAMA INVESTIMENTOS LTDA (Gestor) 

- 08.885.512/0001-94, BANCO SAFRA S.A (Emissor e Distribuidor) - 

58.160.789/0001-28 e GENIAL INSTITUCIONAL CORRETORA DE CAMBIO, 

TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A (Distribuidor) - 05.816.451/0001-15. 

Conferidas as documentações juntadas pela Diretoria de Investimentos, o 

Comitê emite os Atestados de Credenciamento. 

6° Assunto – Alteração da política de investimentos: 

Informa-se que não houve reunião extraordinária para deliberação da nova 

política, pois em 29/12/25 houve a publicação da portaria MPS n 2.582/2025, a 

qual estendeu o prazo para envio da nova política até 30/04/2026. 

Assim, o Gestor de Recursos, nesta data trouxe novo esboço para análise e 

debate por parte do comitê, que em sua próxima reunião ordinária pretende  

aprová-la e submetê-la ao Conselho Deliberativo. 

7° Assunto – Calendário de reuniões para 2026: 

Definida a agenda de reuniões para 2026, o calendário será divulgado no site do 

Instituto. 

8° Assunto – Apresentação dos números de 2025: 

O Gestor de Recursos fez uma apresentação com relação aos números de 2025, 

trazendo questões como rentabilidade frente a meta, compartivos no acumulado 

dos últimos três anos, dados macroeconômicos, principais acontecimentos, 

valores dos aportes do ente federativo, etc. 
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Considerações Finais:  

Os pronunciamentos feitos pelo Comitê buscam contribuir para o resultado da 

gestão dos recursos de maneira propositiva, nos aspectos de rentabilidade, risco 

e liquidez. Apesar de entender que o mercado é sazonal, a presente avaliação 

tem como parâmetro a superação ou a igualdade da rentabilidade da carteira do 

Instituto com a Meta Atuarial, sua aderência à Política de Investimentos de 2025, 

aversão a riscos e o atendimento às Resoluções do Conselho Monetário 

Nacional. Nada mais a tratar, foi lida, discutida e assinada pelos presentes.  
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