
GOVERNO DO ESTADO DO ESPÍRITO SANTO
INSTITUTO DE PREVIDÊNCIA DOS

SERVIDORES DO ESTADO DO ESPÍRITO SANTO
––––––––––––––––––– IPAJM –––––––––––––––––––

Sessão Ordinária nº 003/2025

Data: 03 de abril de 2025.
Hora: 14:30h
Local: Sala nº 408 do 4 º andar do IPAJM.

Presenças:

Albert Iglésia Correa dos Santos Júnior - Membro do Comitê de Investimentos;
Lucas José das Neves Rodrigues - Membro do Comitê de Investimentos;
Roseane Dalvi Pedruzzi de Jesus - Membro do Comitê de Investimentos;
Shirlene Pires Mesquita – Membro do Comitê de Investimentos
Tatiana Gasparini Silva Stelzer - Membro do Comitê de Investimentos.

Ordem do Dia:

1. Cenário Político e Econômico Interno e Cenário Econômico Externo (EUA, Europa e China);
2. Alocação e ou Realocação de Recursos;
3. Acompanhamento dos Recursos Investidos;
4. Assuntos Gerais.

Item 01 – Cenário Político e Econômico Interno e Cenário Econômico Externo (EUA, Europa e
China):

No terceiro dia do mês de abril do ano de dois mil e vinte e cinco, às 14:30 horas, na sala 408
(quatrocentos e oito) da sede do Instituto de Previdência dos Servidores do Estado do Espírito
Santo - IPAJM, ocorreu a 3ª Reunião Ordinária dos Membros do Comitê de Investimentos. O Sr.
Lucas José das Neves Rodrigues trouxe o cenário político interno. Começando pela agenda
internacional, disse que o presidente Luiz Inácio Lula da Silva encaminhou ao Congresso Nacional
uma série de acordos firmados com a Jordânia, Arábia Saudita, Bangladesh e também com o
Comitê Internacional da Cruz Vermelha. Esses acordos abrangem áreas estratégicas como
defesa, cooperação técnica e assistência humanitária. Ainda no âmbito internacional, o
presidente Lula também anunciou compromissos importantes para omês demaio. Ele se reunirá
com o presidente da Rússia, Vladimir Putin, em Moscou, durante as celebrações do Dia da
Vitória, no dia 9 demaio. Logo em seguida, no dia 12, ele estará em Pequim para o Fórum China-
CELAC, onde se encontrará com o presidente Xi Jinping. Essas visitas acontecem num momento
de tensão global, com riscos de uma nova guerra comercial, e reforçam os esforços do Brasil para
manter e ampliar suas relações estratégicas com grandes potências. Recentemente, Lula
também esteve com o primeiro-ministro japonês, Shigeru Ishiba. Os dois líderes destacaram a
importância do livre comércio e domultilateralismo, e firmaram um plano de ação de cinco anos,
voltado à ampliação da cooperação bilateral em áreas como segurança, economia, comércio e
mudanças climáticas. Passando para o cenário nacional, o Congresso aprovou o Orçamento da
União para 2025, no valor de R$ 5,9 trilhões. A sessão foi conduzida pelo presidente do
Congresso, senador Davi Alcolumbre, que reforçou o papel do orçamento na estabilidade
econômica e social do país. O relator-geral, senador Angelo Coronel, destacou que o texto prevê
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um superávit primário de R$ 15 bilhões, em linha com a meta de déficit zero estabelecida na
LDO. Entre os destaques do orçamento, temos o reajuste do salário mínimo, que passa de
R$ 1.412 para R$ 1.518 a partir de 2025, além de investimentos importantes em programas
sociais, como oMinha CasaMinha Vida e atenção especializada na saúde. Por fim, no âmbito do
Judiciário, tivemos uma decisão histórica do Supremo Tribunal Federal. Por unanimidade, o STF
decidiu abrir um processo penal contra o ex-presidente Jair Bolsonaro e outros sete acusados
por tentativa de golpe de Estado. A acusação aponta que o grupo teria articulado para impedir
a posse do presidente Lula após as eleições de 2022. Entre os acusados estão militares e policiais
que ocupavam cargos-chave no governo anterior. As acusações são graves — incluem tentativa
de abolir o Estado de Direito e golpe de Estado — com penas que podem ultrapassar 40 anos de
prisão. É a primeira vez que um ex-presidente e altos oficiais das Forças Armadas enfrentam esse
tipo de acusação. A Sra. Roseane Dalvi Pedruzzi iniciou seu comentário acerca do Cenário
Econômico Brasileiro. O Banco Central elevou na quarta-feira (19) a Selic em 1 ponto percentual,
para 14,25% ao ano. Com a 5ª alta consecutiva, a taxa básica de juros atingiu o maior patamar
desde 2016. Em ata o BC justificou que a alta foi necessária para lidar um ambiente externo
desafiador em função da conjuntura e da política econômica nos Estados Unidos, principalmente
pela incerteza acerca de sua política comercial e de seus efeitos. O Copom antevê um novo
aumento de menor magnitude na taxa Selic no seu próximo encontro, de maio. E Ontem o
presidente dos Estados Unidos, Donald Trump, anunciou que seu país vai impor uma tarifa de
no mínimo 10% sobre todas as importações para os EUA. O Brasil não está na lista de países
mais afetados pelas maiores tarifas, e terá seus produtos exportados para o EUA com a tarifa
mínima. O IPCA (Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo) de fevereiro de 2025,
apresentou variação de 1,31%, um avanço de 1,15 ponto percentual (p.p.) em relação à taxa de
janeiro, já para março espera-se uma queda em relação a fevereiro, já que o IPCA-15
desacelerou ficando em 0,64% e o esperado era 0,70%. O Brasil teve em fevereiro uma entrada
de investimentos estrangeiros diretos bem acima do esperado por analistas, foi um dos mais
altos da série histórica, iniciada pelo BC em 1995. De acordo com o boletim Estatísticas do Setor
Externo, o avanço foi impulsionado tanto pela participação no capital de empresas quanto pelas
operações Inter companhia. Em março de 2025, a balança comercial brasileira registrou um
superávit de US$ 5,9 bilhões, com exportações de US$ 20,9 bilhões e importações de US$ 15
bilhões. O Banco Central (BC) reduziu a estimativa de crescimento do país de 2,1% para 1,9% em
2025. O dado sobre a projeção do Produto Interno Bruto (PIB - a soma dos bens e serviços
produzidos no país) consta do relatório de política monetária do primeiro trimestre, divulgado
pela autoridademonetária na quinta feira dia 27. Segundo o BC, a projeção de inflação para este
ano sobe de 4,5% para 5,1%, acima da meta. A Srª. Tatiana Gasparini Silva Stelzer tratando
sobre eventos econômicos na Europa, iniciou seu comentário acerca do Cenário Econômico
Europeu ressaltando que a taxa de desemprego na Zona do Euro recuou para 6,1% em fevereiro,
ante 6,2% em janeiro, marcando um novo recorde negativo desde o início da série histórica. Os
dados, divulgados pela Eurostat, surpreenderam analistas, que esperavam a manutenção do
patamar anterior. Com o resultado, o bloco econômico registrou 10,58 milhões de pessoas
desempregadas, uma redução de 70 mil em relação a janeiro. O recuo reflete a resistência do
mercado de trabalho europeu em meio a um cenário de desaceleração econômica e pressões
inflacionárias. A queda contínua do desemprego na região tem sido acompanhada de perto pelo
Banco Central Europeu (BCE), que busca equilibrar o controle da inflação com o estímulo ao
crescimento. Especialistas alertam, no entanto, que o impacto das altas taxas de juros sobre a
atividade econômica ainda pode refletir nos próximos meses. Enquanto países como Alemanha
e França mantêm índices estáveis, economias do sul da Europa, como Espanha e Grécia, ainda
enfrentam taxas mais elevadas, embora em trajetória de declínio. O desempenho do emprego
no bloco segue como um dos pontos positivos em um contexto de incertezas globais. O pacote
de tarifas comerciais que o presidente dos Estados Unidos Donald Trump anunciou em
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02/04/2025, deve aumentar a inflação global e pode gerar um cenário de recessão generalizada,
impactando toda a Europa. A ofensiva protecionista consiste em uma tarifa aduaneira mínima
de 10% para todas as importações, e sobretaxas seletivas para certos países considerados
particularmente hostis em termos comerciais. Para a União Europeia, a taxação terá um
adicional de 20%. Os parceiros comerciais dos Estados Unidos ameaçaram responder à série de
tarifas anunciadas pelo presidente americano, mas deixaram a porta aberta para o diálogo. O
Sr. Albert Iglésia Correa dos Santos Júnior, abordando eventos econômicos na China, destacou
que o Banco Popular da China anunciou medidas de aperto monetário para conter a inflação e
ajustar o fluxo de crédito. Essa decisão afetou os mercados globais, pressionando os preços das
commodities e repercutindo diretamente nas exportações brasileiras, especialmente no setor
de soja e minério de ferro. Além disso, em março relatórios divulgados apontaram uma queda
na atividade industrial na China. A redução na demanda por bens de capital e insumos impactou
indiretamente os fabricantes e exportadores brasileiros, gerando incertezas no comércio
bilateral. Ademais, autoridades do Brasil e China se reuniram para discutir a continuidade e a
expansão dos acordos comerciais. O encontro visava ajustar condições e promover
investimentos, mas também gerou volatilidade momentânea nos mercados, enquanto os
agentes econômicos aguardavam definições sobre novas condições de negociação. Empresas
estatais e privadas chinesas confirmaram a intenção de investir em projetos estratégicos no
Brasil, como a modernização de portos e melhorias em malhas logísticas. Essa notícia foi bem
recebida no mercado financeiro brasileiro, contribuindo para a estabilização das expectativas
dos investidores. Além disso, diante de uma acentuada volatilidade provocada pelas recentes
mudanças na política chinesa, o Banco Central do Brasil realizou operações de mercado para
conter a desvalorização abrupta do real. Essa intervenção visouminimizar os impactos negativos
sobre a economia e restaurar a confiança dos investidores. E a Sra. Shirlene Pires Mesquita
trouxe informações sobre o cenário econômico do EUA, destacando que os dados econômicos
dos Estados Unidos estão divergindo entre si e levantam o questionamento sobre se a crescente
ansiedade em relação às políticas comerciais do presidente Donald Trump pode levar uma
economia em moderação a uma recessão grave. Pesquisas sobre a confiança de famílias e
empresas estão alertando para uma forte desaceleração à frente, à medida que Trump avança
com tarifas e cortes acentuados nos gastos federais. Mas dados das estatísticas governamentais,
como emprego e manufatura, sugerem que esses temores — incluindo potencial estagflação ou
até recessão — podem estar exagerados. Os sinais mistos estão causando nervosismo em
Washington e emWall Street sobre o que está por vir para a maior economia domundo que, em
poucas semanas, passou de destaque global para a principal fonte de incerteza. Autoridades do
Federal Reserve (Fed, o Banco Central dos EUA) reduziram sua previsão de crescimento anual
nesta semana na maior queda desde 2022, enquanto a Organização para a Cooperação e
Desenvolvimento Econômico (OCDE) afirma que a política comercial dos EUA desacelerará a
atividade econômica em todo o mundo. Grande parte da ansiedade pode ser atribuída a
pesquisas de confiança do consumidor realizadas pela Universidade de Michigan e pelo The
Conference Board, que destacaram preocupações de que as tarifas resultarão preços mais altos.
Executivos de empresas como Nike e Delta Air Lines notaram essa tendência, contribuindo para
uma perda de trilhões de dólares no mercado de ações no último mês. Andrew Hollenhorst,
economista-chefe dos EUA no Citigroup Inc., disse não querer tomar isso como a única referência
do que está acontecendo na economia, e por outro lado, é preciso olhar para essas pesquisas
porque, se você olhar apenas para os dados duros, estará observando o que aconteceu um mês
atrás, às vezes até dois meses. As pesquisas estão mostrando o que as pessoas estão pensando
sobre o futuro.
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Item 02 – Movimentações e Aplicações financeiras

As realocações ocorridas do dia 06 de março de 2025 até a presente data foram as descritas
abaixo:

 COMPRA no dia 10/03/2025 de 20.000 (vinte mil) NTN-Bs com vencimento em
15/05/2045, no valor de R$ 77.662.353,16 (setenta e setemilhões, seiscentos e sessenta
e dois mil, trezentos e cinquenta e três reais e dezesseis centavos).

 RESGATE em 11/03/2025 de R$ 77.662.353,16 (setenta e sete milhões, seiscentos e

sessenta e dois mil, trezentos e cinquenta e três reais e dezesseis centavos) do fundo

Trend Pós-Fixado FIC FI RF Simples para liquidação da compra de 20.000 NTN-Bs

adquiridas no dia 10.

 COMPRA no dia 11/03/2025 de 20.000 (vinte mil) NTN-Bs com vencimento em

15/05/2045, no valor de R$ 77.700.045,16 (setenta e sete milhões, setecentos mil e

quarenta e cinco reais e dezesseis centavos).

 RESGATE em 12/03/2025 de R$ 77.700.045,16 (setenta e sete milhões, setecentos mil e

quarenta e cinco reais e dezesseis centavos) do fundo Trend Pós-Fixado FIC FI RF Simples

para liquidação da compra de 20.000 NTN-Bs adquiridas no dia 11.

 COMPRA no dia 17/03/2025 de 20.000 (vinte mil) NTN-Bs com vencimento em

15/05/2045, no valor de R$ 77.570.636,54 (setenta e setemilhões, quinhentos e setenta

mil, seiscentos e trinta e seis reais e cinquenta e quatro centavos).

 RESGATE em 18/03/2025 de R$ 77.570.636,54 (setenta e sete milhões, quinhentos e

setenta mil, seiscentos e trinta e seis reais e cinquenta e quatro centavos) do fundo

Trend Pós-Fixado FIC FI RF Simples para liquidação da compra de 20.000 NTN-Bs

adquiridas no dia 17.

 COMPRA no dia 20/03/2025 de 20.000 (vinte mil) NTN-Bs com vencimento em

15/08/2050, no valor de R$ 76.370.418,56 (setenta e seis milhões, trezentos e setenta

mil, quatrocentos e dezoito reais e cinquenta e seis centavos).

 RESGATE em 21/03/2025 de R$ 76.370.418,56 (setenta e seis milhões, trezentos e

setenta mil, quatrocentos e dezoito reais e cinquenta e seis centavos) do fundo Trend

Pós-Fixado FIC FI RF Simples para liquidação da compra de 20.000 NTN-Bs adquiridas no

dia 20.

 COMPRA no dia 25/03/2025 de 20.000 (vinte mil) NTN-Bs com vencimento em

15/08/2050, no valor de R$ 76.603.616,22 (setenta e seis milhões, seiscentos e três mil,

seiscentos e dezesseis reais e vinte e dois centavos).

 RESGATE em 26/03/2025 de R$ 76.603.616,22 (setenta e seis milhões, seiscentos e três

mil, seiscentos e dezesseis reais e vinte e dois centavos) do fundo Trend Pós-Fixado FIC

FI RF Simples para liquidação da compra de 20.000 NTN-Bs adquiridas no dia 25.

 COMPRA no dia 26/03/2025 de 30.000 (vinte mil) NTN-Bs com vencimento em

15/08/2050, no valor de R$ 114.436.185,18 (cento e quatorze milhões, quatrocentos e

trinta e seis mil, cento e oitenta e cinco reais e dezoito centavos).

 RESGATE em 27/03/2025 de R$ 114.436.185,18 (cento e quatorze milhões,

quatrocentos e trinta e seis mil, cento e oitenta e cinco reais e dezoito centavos) do

fundo Trend Pós-Fixado FIC FI RF Simples para liquidação da compra de 30.000 NTN-Bs

adquiridas no dia 26.
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Item 03 – Acompanhamento dos Recursos Investidos:

O Comitê de Investimentos, buscando transmitir maior transparência em relação às análises
dos investimentos do Instituto e, em consequência, aderindo às normas do Pró-Gestão,
elabora o “Relatório de Análise de Investimentos IPAJM”. Este relatório já foi encaminhado à
SCO – Subgerência de Contabilidade e Orçamento, para posterior envio para análise do
Conselho Fiscal do IPAJM. Segue abaixo um resumo relativo aos itens abordados no Relatório
supracitado de fevereiro de 2025:

1) Acompanhamento da rentabilidade - A rentabilidade consolidada dos investimentos do
Fundo Previdenciário em fevereiro de 2025 foi de 0,63%, ficando 1,09 pontos percentuais
abaixo da meta atuarial para o segundo mês de 2025;

2) Avaliação de risco da carteira - O grau de variação nas rentabilidades está coerente com o
grau de risco assumido, ou seja: 0,54%;

3) Execução da Política de Investimentos – As movimentações financeiras realizadas no mês
de fevereiro de 2025, estão de acordo com as deliberações estabelecidas em conjunto com a
Diretoria de Investimentos, bem como com a legislação em vigor;

4) Aderência a Política de Investimentos - Os recursos investidos, abrangendo a carteira
consolidada, que representa o patrimônio total do RPPS sob gestão, estão aderentes à Política
de Investimentos para o ano de 2025, respeitando o estabelecido na legislação em vigor e
dentro dos percentuais definidos. Considerando que as taxas ainda são negociadas acima da
meta atuarial, seguimos com a estratégia de alcançar o alvo definido de 60% de alocação em
Títulos Públicos.

Item 04 – Assuntos Gerais

DEFINIÇÃO DE LIMITES DE ALÇADAS

Segundo Manual do pró-gestão, “por meio da definição de alçadas são estabelecidos critérios e
limites para a tomada de decisões relativas a atos administrativos que envolvam recursos
orçamentários ou financeiros do RPPS, possibilitando o compartilhamento de responsabilidades
entre seus dirigentes. No que se refere aos investimentos, a legislação do ente federativo deve
disciplinar as esferas de atuação do Conselho Deliberativo e do Comitê de Investimentos e
estabelecer limites de alçada para aprovação de alocações e desinvestimentos, cabendo ao
Conselho Deliberativo referendar decisões do Comitê, caso esse possua essa atribuição. ” Sendo
assim, a Sra. Shirlene Pires Mesquita, que também faz parte da comissão de implantação do Pró
Gestão, trouxe a demanda referente ao estabelecimento do limite de alçadas relacionadas à
competência de cada setor, inclusive do comitê e do conselho deliberativo, nas questões
relacionadas aos investimentos, como credenciamento de instituições, política de investimentos,
demonstrativos do Cadprev e outros. Fizemos uma breve discussão sobre o assunto,
determinamos os pontos onde deverão constar os limites e encaminhamos para a apreciação da
Diretoria e Gerencia de Investimentos. Abaixo, a minuta contendo essas definições:
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Limite de Alçadas – IPAJM/2025
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– Eventos e Reuniões Extraordinárias Realizadas:

Nos dias 12 a 14 de março aconteceu o 7º Congresso de investimentos para RPPS na cidade de
Florianópolis. Representando o IPAJM foram os membros do Comitê de investimentos Albert
Iglésia Correa dos Santos Júnior, Roseane Dalvi Pedruzzi de Jesus e Shirlene Pires Mesquita. Foi
um momento de muito aprendizado e compartilhamento de experiências que colaboram para a
melhoria da tomada de decisões.

A Diretoria de Investimento e os membros do Comitê participaram, nos dias 18 e 19 de março,
do VI Encontro Previdenciário da ACIP que aconteceu em Vitória na sede do Banco do Brasil.
Dentre diversos temas previdenciários, economistas do BB trouxeram as principais expectativas
diante do cenário econômico mundial e nacional.

Recebemos juntamente com a Diretoria e Gerência de Investimentos, no dia 24 de março, uma
visita do Sr. Gustavo Trancoso da Grid Investimentos e representantes da gestora MAG
Investimentos para a apresentação de um Fundo.

No dia 25 de março quem nos visitou foi o Lucas de Assis e a Luana Ortega da Empire Capital
também trazendo um fundo para conhecermos, e apresentando cenário econômico.

No dia 03 de abril, antes da reunião do Comitê, recebemos, juntamente com a Diretoria, uma
visita rápida dos Srs. Herickson Rubim Rangel e do França da Privatiza Investimentos.

Nada mais havendo a tratar, foi encerrada a reunião e eu, Roseane Dalvi Pedruzzi, lavrei a
presente Ata, assinada pelos membros presentes do Comitê de Investimentos.

Roseane Dalvi Pedruzzi de Jesus Lucas José das Neves Rodrigues
Membro do Comitê de Investimentos Membro do Comitê de Investimentos

Tatiana Gasparini Silva Stelzer Albert Iglésia Correa dos Santos Junior
Membro do Comitê de Investimentos Membro do Comitê de Investimentos

Shirlene Pires Mesquita
Membro do Comitê de Investimentos
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Documento original assinado eletronicamente, conforme MP 2200-2/2001, art. 10, § 2º, por:

ROSEANE DALVI PEDRUZZI DE JESUS
MEMBRO (COMITE DE INVESTIMENTOS)

IPAJM - IPAJM - GOVES
assinado em 22/04/2025 13:34:14 -03:00

TATIANA GASPARINI SILVA STELZER
MEMBRO (COMITE DE INVESTIMENTOS)

IPAJM - IPAJM - GOVES
assinado em 22/04/2025 10:55:34 -03:00

LUCAS JOSÉ DAS NEVES RODRIGUES
MEMBRO (COMITE DE INVESTIMENTOS)

IPAJM - IPAJM - GOVES
assinado em 22/04/2025 10:55:44 -03:00

SHIRLENE PIRES MESQUITA
MEMBRO (COMITE DE INVESTIMENTOS)

IPAJM - IPAJM - GOVES
assinado em 22/04/2025 11:35:10 -03:00

ALBERT IGLÉSIA CORREA DOS SANTOS JÚNIOR
MEMBRO (COMITE DE INVESTIMENTOS)

IPAJM - IPAJM - GOVES
assinado em 22/04/2025 10:53:11 -03:00

INFORMAÇÕES DO DOCUMENTO
Documento capturado em 22/04/2025 13:34:14 (HORÁRIO DE BRASÍLIA - UTC-3)
por ROSEANE DALVI PEDRUZZI DE JESUS (MEMBRO (COMITE DE INVESTIMENTOS) - IPAJM - IPAJM - GOVES)
Valor Legal: ORIGINAL | Natureza: DOCUMENTO NATO-DIGITAL

 

A disponibilidade do documento pode ser conferida pelo link: https://e-docs.es.gov.br/d/2025-3R4GHV
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