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ATA DE REUNIÃO Nº 05/2026 DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS DO 

INPREVID  

Aos 20 dias do mês de maio de 2026, às 08h30min, na sede do INPREVID, reuniram-se 

os membros do Comitê de Investimentos - o Presidente Vilso Vanz, a Tesoureira Juliane 

Maria Colle Wartha e o Membro Wolmar Erdmann para a reunião ordinária do mês. O 

Presidente Vilso deu boas-vindas e iniciou os trabalhos apresentando a Análise dos 

Investimentos em abril/2026: Composição da Carteira de Investimentos: Fundos em 

Renda Fixa: 24,07%; Fundos em Renda Variável: 4,87%; Fundos Multimercado: 0,00%; 

Investimentos no Exterior: 0,00%; Títulos Públicos (NTN-B): 71,06%. Recursos 

Financeiros Aplicados: R$ 447.318.628,87. Recursos em Conta Corrente: R$ 314,17, 

saldo total entre recursos financeiros aplicados e recursos em conta: R$447.318.943,04. 

Rentabilidade média da carteira acumulada no mês: 1,17%. Rendimento: 

R$5.204.655,70. Destaques: 1) Rentabilidade positiva dos Títulos Públicos (NTN-B): 

média de 1,34%, com valor acumulado em R$ 317.857.070,14; 2) Variação negativa do 

investimento: Caixa Ações Livre, com retração de R$ 155.843,08 em saldo e 

rentabilidade percentual negativa em -0,71%. Aplicações: R$ 9.739.669,53 de saldo 

movimentado. Resgates: R$ 9.821.587,09 de saldo movimentado; Saldo entre aplicações 

e resgates foi negativo: R$ 81.917,56. Distribuição dos recursos do INPREVID: BB 

Gestão DTVM: 13,98%; Caixa DTVM: 14,96%; e Títulos Públicos: 71,06%. Em relação 

ao enquadramento dos fundos de investimentos que este instituto mantém, segue 

relacionado o fundo e seu respectivo enquadramento de acordo com a Política de 

Investimentos atendendo a nova Resolução 5.272/2025: BB CIC Perfil Previdenciário, 

com CNPJ: 13.077.418/0001-49, (previsto no art. 7°, V da resolução), BB CIC 

Previdenciário Fluxo Soberano, com CNPJ 63.197.387/0001-38 (previsto no art. 7°, I da 

resolução), BB CIC Previdenciário Títulos Públicos IRF-M1, com CNPJ 

11.328.882/0001-35 (previsto no art. 7°, I da resolução), BB Previdenciário Títulos 

Públicos 2030, com CNPJ 46.134.117/0001-69 (previsto no art.7°, I da resolução), Caixa 

Brasil Referenciado, com CNPJ 03.737.206/0001-97 (previsto no art. 7°, V da resolução), 

Caixa Brasil Títulos Públicos, com CNPJ 05.134.356/0001-84 (previsto no art. 7°, I da 

resolução), Caixa Brasil Títulos Públicos IRF-M1 com CNPJ 10.740.670/0001-06 

(previsto no art. 7°, I da resolução) e Caixa CIC CIA Atena Brasil Livre Quantitativo, 

com CNPJ 30.068.169/0001-44 (previsto no art. 8°, I da resolução). Em seguida os 

membros do comitê de investimentos finalizaram a análise da documentação 

disponibilizada pelas Instituições Financeiras “BB DTVM, CNPJ 30.822.936/0001-69 

(Administrador e Gestor de FI)”; “Banco do Brasil S.A., CNPJ 00.000.000/0001-91 

(Distribuidor, Emissor, Custodiante e Intermediário de ativos financeiros)”; “Caixa Asset, 

CNPJ 42.040.639/0001-40 (Gestor de FI)”; “Caixa Econômica Federal, CNPJ 

00.360.305/0001-04 (Administrador de FI, Distribuidor, Emissor, Custodiante e 

Intermediário de ativos financeiros)” necessária para a renovação do credenciamento 

junto ao INPREVID, conforme determina a Portaria MTP 1467/2022. As instituições 

foram consideradas aptas ante a documentação, sendo, na sequência, emitidos os 

atestados de credenciamento com validade de dois anos a contar desta data. Prosseguindo 

com os assuntos, passou-se a fazer a análise econômica mundial onde nos EUA o FED 
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mantém os juros entre 3,50% e 3,75% em meio a escalada da guerra no Oriente Médio, 

citando forte incerteza econômica e preços inflacionários com o petróleo acima de 

U$$100 o barril. No Brasil o IPCA de março supera expectativas, impulsionados por 

setores sensíveis ao frete, como alimentação, bebidas e serviços. Incertezas globais 

elevam a volatilidade da bolsa, enquanto inflação e política monetária pressionam a curva 

de juros e reforçam a cautela na renda fixa, que segue favorável, sustentado pelo elevado 

diferencial de juros. Na sequencia o presidente apresentou ao comitê uma recomendação 

da empresa de consultoria SMI a respeito dos cupons de NTN-B’s que foram pagos no 

dia 15/05/2026 no valor de R$3.516.109,29 Recomendando que os recursos sejam 

reinvestidos preferencialmente na NTN-B 2035, aproveitando a janela atual, que 

permanece aberta com taxas superiores a IPCA + 7% ao ano. Caso os recursos não sejam 

alocados em NTN-B, foi recomendado que sejam investidos em fundos CDI – 100% 

Títulos Públicos (recomendação em anexo), o Comitê decidiu por atender as 

recomendações da consultoria e alocar em NTN-B 2035 atentando sempre por taxas 

superiores a IPCA + 7% ao ano. Nada mais havendo a tratar, a reunião foi encerrada, 

assim como esta ata, que segue assinada pelos presentes. 

 

 

  VILSO VANZ   JULIANE MARIA COLLE WARTHA    

 Presidente do INPREVID e     Tesoureira do INPREVID e 

  Presidente do Comitê de Investimentos     Membro do Comitê de Investimentos 

 

 

WOLMAR ERDMANN 

Membro do Comitê de Investimentos 
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COMENTÁRIOS À CONJUNTURA ECONÔMICA 

Uma das táticas de negociação de Donald Trump, descrita em seu livro The Art of the Deal, 

envolve partir de demandas altamente maximalistas para, posteriormente, recuar parcialmente 

e buscar atingir seu objetivo inicial por meio da negociação. Em certa medida, essa estratégia 

funcionou em episódios geopolíticos recentes. No entanto, o presidente dos Estados Unidos 

agora se vê diante de um adversário mais rígido, que possui uma ferramenta de pressão 

extremamente relevante: a influência sobre o Estreito de Ormuz, por onde passa cerca de um 

quinto do fluxo global de petróleo, pressionando a inflação em grande parte do mundo e 

tornando o fator tempo primordial dentro dessa dinâmica. Nesse contexto, o mês de abril foi 

marcado por uma redução dos confrontos mais violentos na região, dando lugar a uma escalada 

diplomática em meio ao avanço das negociações relacionadas ao acordo de cessar-fogo. Ambas 

as partes passaram a buscar uma solução que permita o encerramento definitivo do atual 

conflito, embora não tenham chegado a uma conclusão definitiva. O principal impasse continua 

sendo a questão nuclear iraniana. Os Estados Unidos iniciaram as negociações mantendo uma 

linha mais dura, exigindo enriquecimento zero de urânio de forma permanente pelo Irã, além 

da transferência imediata dos quase 450 kg de urânio já enriquecido para a Agência 

Internacional de Energia Atômica ou para um país neutro. Esses dois pontos seguem no centro 

das negociações entre as partes. Em contrapartida, o governo iraniano sustenta que o direito ao 

enriquecimento é inegociável e garantido pelo Tratado de Não-Proliferação Nuclear. Diante da 

resistência iraniana, os EUA passaram a flexibilizar parcialmente sua posição inicial, migrando 

para uma proposta de congelamento do enriquecimento de urânio por um prazo determinado, 

tema que continua sendo alvo de contrapropostas iranianas. É justamente nesse ponto que o 

Irã tem concentrado sua estratégia: utilizar a questão do Estreito de Ormuz como instrumento 

de pressão para buscar uma abertura imediata da rota marítima em troca de postergar as 

discussões nucleares. Até aqui, os EUA estão rejeitando esse tipo de proposta. A continuidade 

do conflito impõe custos econômicos relevantes para ambos os lados. Para Donald Trump, o 

impacto aparece no aumento dos preços da gasolina e do combustível de aviação, fatores 

particularmente sensíveis para o consumidor americano. Para o Irã, o prolongamento da disputa 

acelera a deterioração econômica do país, sobretudo pelas dificuldades em manter as receitas 

ligadas ao petróleo. Enquanto as negociações permanecerem em andamento, a tendência é de 

continuidade da volatilidade: notícias favoráveis a uma resolução mais rápida aliviam os preços 

do petróleo e impulsionam as bolsas globais, enquanto sinais de deterioração revertem esse 

movimento em um curto espaço de tempo. Segundo a Agência Internacional de Energia (IEA), o 

mundo enfrenta atualmente um dos maiores choques de oferta de petróleo da história recente. 

O Estreito de Ormuz é responsável pelo fluxo de cerca de 20 milhões de barris por dia de 

petróleo, tornando-se um ponto crítico para o equilíbrio do mercado global de energia. Em 

março, por exemplo, a oferta global de petróleo despencou 10,1 milhões de barris por dia na 

comparação mensal. Países do Golfo Pérsico, como Iraque, Arábia Saudita, Emirados Árabes 

Unidos e Kuwait, registraram perdas relevantes em suas exportações devido ao fechamento da 

rota. O episódio exigiu uma liberação coordenada de reservas estratégicas de petróleo pelos 

Estados Unidos e por países da Agência Internacional de Energia, medida que oferece apenas 

um alívio temporário ao mercado. Uma preocupação adicional está na forte redução da 

capacidade ociosa dos membros da OPEP+, que atingiu o menor nível já registrado. Essa 

capacidade funciona como um importante mecanismo de amortecimento para choques de 

oferta, permitindo compensar perdas temporárias de produção. No entanto, como parte 

http://www.inprevid.sc.gov.br/
mailto:administrativo@inprevid.sc.gov.br


 

 

ESTADO DE SANTA CATARINA 

Município de Videira 

Instituto de Previdência Social dos Servidores Públicos do Município de Videira – 

INPREVID 

_______________________________________________________________________________________ 

Rua Fiorindo Pires, n° 15, sala 01 – Térreo – Bairro Alvorada - Em frente ao Paço Municipal – Fone/Fax: (49)3566-6415 
CNPJ: 05.002.371/0001-26 – Videira/SC - CEP: 89.562-034 

www.inprevid.sc.gov.br / administrativo@inprevid.sc.gov.br / previdencia@inprevid.sc.gov.br 

 

relevante dos países afetados está justamente no centro da disrupção atual, essa capacidade 

acaba ficando limitada e dependente de uma normalização do fluxo pelo Estreito de Ormuz. 

Além disso, a recomposição de parte dessa capacidade aos níveis pré-conflito tende a levar mais 

tempo, especialmente devido às características operacionais de alguns campos petrolíferos da 

região, que dificultam uma retomada rápida da produção. As consequências desse choque 

também se estendem à demanda global. As projeções da Agência Internacional de Energia 

apontam para uma contração da demanda na ordem de 80 mil barris por dia ao longo do ano, 

dentro de um cenário base que considera recuperação gradual a partir do terceiro trimestre de 

2026. Para além dos efeitos diretos sobre preços, os impactos se espalham pelas cadeias globais 

de suprimentos, principalmente sobre produtos como nafta e GLP destinados à Ásia, insumos 

fundamentais para a indústria petroquímica. Com o fluxo comprometido, diversas fábricas 

reduziram a capacidade, gerando escassez de embalagens plásticas, fios elétricos e fibras 

têxteis. Esses insumos também desempenham papel relevante na produção de fertilizantes 

nitrogenados. Caso o conflito persista, aumentam os riscos de pressões adicionais sobre os 

custos de insumos agrícolas nas próximas safras, especialmente em um contexto no qual China 

e Rússia restringem parte de suas exportações de fertilizantes para sustentar o abastecimento 

de seus mercados internos. Apesar dos impactos desse choque, o crescimento do Produto 

Interno Bruto (PIB) dos Estados Unidos apresentou recuperação em relação ao trimestre 

anterior, que havia sido fortemente afetado pela paralisação mais longa da história do governo 

americano. Os investimentos empresariais foram o destaque do trimestre. As grandes empresas 

de tecnologia dos EUA vêm realizando investimentos robustos ligados ao tema de inteligência 

artificial, principalmente em infraestrutura necessária para treinar e implementar modelos de 

IA, como os data centers, instalações físicas com elevado poder computacional utilizadas para 

treinamento em larga escala. Apesar da forte contribuição desse segmento, os setores não 

residenciais seguem mais contidos, evidenciando que os setores ligados à IA continuam sendo 

o principal motor de crescimento desse componente. Por outro lado, o consumo das famílias foi 

sustentado principalmente por gastos com serviços essenciais, especialmente saúde. Os 

consumidores americanos seguem mais pressionados financeiramente diante do aumento dos 

custos com planos de saúde, energia e combustíveis, agravados pelo choque do petróleo 

decorrente do conflito no Oriente Médio. Nesse contexto, o consumidor tende a reduzir gastos 

discricionários, como bens duráveis e não duráveis, movimento que já pôde ser observado nos 

dados do PIB do primeiro trimestre de 2026, com crescimento praticamente estável nesses 

segmentos e agravado pelos efeitos das tarifas sobre os preços. Esse cenário deve ganhar 

relevância no debate político após as eleições de meio de mandato deste ano, diante do fardo 

político associado ao aumento do custo de vida da população. Assim, o crescimento dos EUA 

neste primeiro trimestre pode ser resumido em três pilares principais: forte expansão dos 

investimentos em infraestrutura de IA, consumo concentrado em serviços essenciais e 

recuperação dos gastos governamentais. Assim como na reunião de março, o Federal Reserve 

manteve inalterado seu intervalo de taxas de juros na reunião de abril, conforme as 

expectativas. A reunião foi a última com Jerome Powell na presidência do Fed, que deverá ser 

sucedido por Kevin Warsh como novo chairman do Banco Central dos Estados Unidos. Nessa 

reunião, de forma pouco usual, os membros do FOMC tiveram um dissenso relevante, com 

quatro membros se mostrando contrários a uma comunicação mais branda em relação aos 

próximos movimentos das taxas de juros, apesar de concordarem com a atual decisão de 

manutenção. Isso mostra que o ambiente é de elevada incerteza. Antes da intensificação do 
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conflito no Oriente Médio, as expectativas do mercado apontavam para algo em torno de dois 

cortes de juros pelo Federal Reserve ao longo do ano. No entanto, as condicionantes para novos 

cortes mudaram significativamente dentro do cenário atual. Isso ocorreu principalmente devido 

à estabilização do mercado de trabalho, que anteriormente era uma das principais 

preocupações do comitê, diante do enfraquecimento na criação de vagas observado nos últimos 

meses. Soma-se a isso a disparada dos preços de energia provocada pelo conflito no Oriente 

Médio, que restringiu parte relevante da oferta global de petróleo. A incerteza em relação à 

duração do conflito dificulta uma avaliação mais clara sobre a natureza do choque, 

especialmente se será algo transitório e de rápida resolução, contexto em que a política 

monetária tende a ter eficácia mais limitada. Além disso, o dinamismo recente da atividade 

econômica, combinado com a menor dependência energética dos EUA em relação ao petróleo 

e um mercado de trabalho mais estabilizado, permite que o Fed adote uma postura mais 

paciente na condução de suas próximas decisões de política monetária. Por essa razão, devemos 

ver um Fed estável durante esse ano, diante de um menor espaço tanto para novos cortes 

quanto para uma eventual alta nos juros. Em termos relativos, frente a países que dependem 

de forma significativa de importações de commodities energéticas, a posição do Brasil como 

exportador líquido de petróleo bruto configura uma vantagem comparativa relevante. A 

elevação dos preços do petróleo no mercado internacional dá suporte à balança comercial 

brasileira e melhora os termos de troca, abrindo espaço para a apreciação do real frente ao 

dólar. Um câmbio menos pressionado contribui para mitigar pressões inflacionárias adicionais, 

em um contexto no qual as expectativas estão sendo revisadas para cima. Apesar dessa posição 

relativamente mais favorável, o Brasil não está imune aos efeitos do conflito sobre os preços 

dos combustíveis. Diante disso, o governo federal adotou medidas para mitigar a alta dos preços 

ao consumidor observada nas últimas divulgações da inflação brasileira. Entre as iniciativas, 

destacam-se a redução completa das alíquotas de PIS/Cofins sobre o diesel, o biodiesel e o 

querosene de aviação (QAV), a subvenção direta a produtores e importadores de diesel e, mais 

recentemente, a criação de um mecanismo de desoneração financiado por receitas 

extraordinárias do petróleo. Esta última ainda depende de aprovação do Congresso Nacional. 

As estimativas do governo federal para o pacote giram em torno de R$30 bilhões, e a medida 

tem sido tratada como fiscalmente neutra, diante do aumento da arrecadação com as 

exportações de petróleo. Considerando um preço do petróleo em torno de US$ 100, a 

arrecadação extra pode chegar a aproximadamente R$ 95 bilhões, o que seria suficiente para 

compensar o custo da medida. Há, contudo, o risco de que a aderência da medida seja 

prejudicada por um recuo acentuado dos preços do petróleo. Mesmo com essas medidas, as 

ações do governo não compensam integralmente a alta dos combustíveis ao consumidor final, 

especialmente em um contexto de condições fiscais mais apertadas, que limitam a adoção de 

iniciativas expansionistas, ainda que existam expectativas mais elevadas de arrecadação via 

exportações de petróleo. Novamente, o Comitê de Política Monetária optou por dar 

continuidade ao ciclo de cortes de juros, promovendo uma nova redução de 25 pontos-base na 

reunião de abril. As incertezas e a falta de clareza quanto à duração do conflito no Oriente Médio 

representam um desafio para os bancos centrais ao redor do mundo, inclusive para o Brasil. A 

palavra “incerteza” esteve bastante presente na comunicação da última ata do Copom, 

refletindo um cenário que dificulta a visualização de sinais mais claros para as projeções 

econômicas. O comitê também reforçou preocupações com uma desancoragem adicional das 

expectativas de inflação em horizontes mais longos, diante dos potenciais efeitos de segunda 
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ordem provocados pela guerra no Golfo sobre os preços de energia e cadeias de suprimentos. 

Esse ponto ganhou destaque dentro da avaliação do balanço de riscos do BCB. A divulgação dos 

PMIs de abril reforçou que houve uma transferência de custos aos consumidores em 

decorrência do conflito no Oriente Médio, corroborando a avaliação do Banco Central do Brasil 

de uma pressão inflacionária no curto prazo. Tanto o PMI industrial quanto o de serviços 

registraram aumento das pressões sobre os custos, evidenciando que as empresas já sentem os 

impactos do conflito em suas atividades. Segundo a pesquisa, a guerra elevou os preços de 

fretes, combustíveis e diversos outros insumos, levando as empresas a repassarem parte desses 

aumentos aos consumidores. A expansão mensal do setor de serviços também representa um 

ponto de atenção para o Banco Central do Brasil, uma vez que a retomada dos novos negócios 

sugere uma inflação de demanda ainda pressionada, fator que adiciona cautela à condução da 

política monetária em meio à continuidade de um mercado de trabalho aquecido e políticas 

fiscais expansionistas que têm potencial de impactar o consumo. Por outro lado, o setor 

industrial segue apresentando uma demanda interna mais fraca. A manutenção de uma política 

monetária contracionista por um período prolongado nos últimos anos tem produzido efeitos 

mais visíveis sobre a atividade, especialmente nos setores mais cíclicos da economia. Esse 

ambiente ajuda a criar condições para que o BCB continue o processo de calibração da taxa de 

juros, embora mantenha cautela quanto à magnitude total do ciclo, uma vez que os dois cortes 

já realizados ocorreram em meio à piora das expectativas. Observa-se, portanto, uma dicotomia 

relevante: enquanto alguns setores da economia já demonstram sinais mais claros de 

desaceleração, as pressões inflacionárias seguem elevadas em meio às incertezas geradas pela 

guerra no Oriente Médio. Esse ambiente reforça a dependência do Banco Central do Brasil em 

relação aos próximos dados para conduzir suas decisões, diante da dificuldade de avaliar com 

maior clareza as consequências do conflito sobre a inflação e a atividade econômica. Diante 

desse cenário, seguimos com a avaliação de um ciclo de cortes menor do que o esperado antes 

do conflito no Oriente Médio. Além disso, uma deterioração adicional das expectativas de 

inflação e uma piora do câmbio podem reduzir ainda mais o espaço para flexibilização 

monetária. Assim, o mês foi marcado pela continuidade das incertezas geradas pelo conflito 

entre os Estados Unidos e o Irã sobre a economia global. Embora o cenário externo imponha 

desafios adicionais, a condição do Brasil como exportador líquido de petróleo segue sendo um 

importante ponto de apoio para o câmbio, ainda mais com o Brasil tendo destaques positivos 

na produção de petróleo. Somado ao elevado diferencial de juros, esse fator ajuda a criar um 

colchão de proteção para o mercado doméstico e a manter a atratividade brasileira para o 

capital estrangeiro. Os juros de curto prazo subiram globalmente, e o Brasil não ficou de fora 

desse movimento. As pressões inflacionárias no curto prazo levaram o mercado a reprecificar 

os vértices mais curtos da curva de juros, embutindo prêmios de risco mais elevados. Um 

eventual alívio nesse trecho deve depender de uma desescalada do conflito que reduza as 

perspectivas de persistência dos efeitos de um petróleo elevado sobre a inflação corrente e que 

permita que o Banco Central dê continuidade ao ciclo de cortes. 
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