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1. CENÁRIO MACROECONÔMICO 

1.1. Cenário Internacional 

No cenário internacional, observa-se um ambiente geopolítico mais complexo, frequentemente caracterizado como uma 

nova fase de rivalidade econômica entre Estados Unidos e China, marcada por disputas os efeitos os efeitosutas comerciais, 

tecnológicas e industriais. 

 

      Nos Estados Unidos, o Federal Reserve enfrenta o desafio de conduzir a política monetária em um contexto de inflação 

ainda persistente, com o CPI em torno de 2,7% ao ano, ao mesmo tempo em que surgem sinais de desaceleração no mercado 

de trabalho. Nesse contexto, as projeções indicam apenas um corte adicional de juros ao longo de 2026, levando a taxa ao 

intervalo de 3,25% a 3,50%.  

 

Na China, as autoridades econômicas têm buscado mitigar os efeitos das restrições comerciais com os Estados Unidos 

por meio de diversificação de mercados exportadores. O país mantém meta de crescimento próxima a 5%, sustentada por 

políticas de estímulo e pela ampliação de relações comerciais com economias emergentes. 

Na Zona do Euro, o ambiente econômico apresenta relativa estabilidade, com inflação próxima da meta de 2% e 

expectativa de manutenção da taxa de juros em torno de 2% ao longo de 2026. 

2026 abriu com os preços do petróleo instiáveis. Conflitos no oriente médio em locais de produção e transporte de petróleo 

foram diretamente impactados, a maior alta foi vista no dia 12 de março qunado os preços aumentaram em 9,2% e ultrapassaram 

os $ 100 dólares devido a escalada de conflitos no oriente médio. Deasel foi o mais impactado, subindo 20% (Ref. 20/03/2026) 

desde o início da guerra no irã. Medidas do governo para baratear deasel e impacto ser minimizado no Brasil contemplam gasto 

extra de R$ 10 bilhões em subvenção econômica e punições para evitar que contratantes de transporte rodoviário de carga 

paguem aos motoristas valor inferior ao piso do frete. 

Fonte: Investing, elaboração da GEROI 
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1.2. América Latina 

No Brasil, o cenário macroeconômico para 2026 é influenciado de forma significativa pelo calendário eleitoral, fator que tende 

a aumentar a volatilidade dos ativos domésticos, especialmente no mercado de câmbio. Apesar de a taxa Selic ter sido mantida em 

15% ao ano em dezembro de 2025, o consenso de mercado projeta o início de um ciclo de flexibilização monetária, com 

expectativa de redução de 50 pontos-base já na reunião de março de 2026. A atividade econômica apresenta sinais de 

desaceleração. As projeções indicam crescimento do PIB de 1,8% em 2026, após expansão estimada em 2,3% em 2025. 

                                 Fonte: IBGE, elaboração GEROI. 

1.3. Projeções 

 

      As projeções mais recentes do Boletim Focus, divulgadas em 06/03/2026, indicam revisões sucessivas para baixo 

nas estimativas de inflação para 2026. Contudo, é importante destacar que as projeções ainda não incorporam 

integralmente os possíveis impactos geopolíticos decorrentes da escalada do conflito envolvendo Estados Unidos, 

Israel e Irã, o que pressiona os preços internacionais do petróleo.            

Fonte: Boletim Focus, elaboração GEROI. 
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A meta atuarial compreende o valor do INPC acrescido de uma taxa fixa. Com a meta de 2026 sendo INPC + 533%, temos 

que a composição da projeção da meta atuarial de fevereiro é: 

• componente real: 0,44% (fixo) 

• projeção do INPC de 0,54%, estimada pela GEROI. 

        Fonte: IBGE, elaboração GEROI. 

2. PLANO PREVIDENCIÁRIO 

2.1.  RENTABILIDADE 

 

No mês de janeiro de 2026, o Plano Previdenciário apresentou rentabilidade de 1,30%, equivalente a 15,6% da meta atuarial 

no período. Os segmentos com maior desempenho no mês foram: 

 

• Art. 7º, V, “b”: 1,4%   

• Art. 7º, III,"a": 1,2% 

• Art. 7º, V, “a”: 1,3% 

• Art. 10º, II: 22,5% 

Considerando o volume de recursos alocado, o Art. 10º, II foi o principal responsável pelo resultado consolidado do 

periodo, contribuindo com 0,59 ponto percentual para a rentabilidade do mês. 

As tabelas e gráficos apresentados a seguir detalham o desemprenho do Plano Previdenciário em janeiro, incluído: 

 

• rentabilidade mensal e acumulada. 

• evolução patrimonial. 

• composição dos indexadores da carteira. 

• contribuição de cada segmento para o resultado do período. 

 

A comparação é realizada em relação à meta atuarial definida como INPC+5,33% ao ano. 

 

 

Cenários IPCA INPC INPC + 5,33%

Cenário otimista 0,36 0,36 0,79

Cenário esperado 0,45 0,54 0,98

Cenário pessimista 0,54 0,72 1,16

Projeções: Fevereiro, 2026
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Tabela 2.1.1. Rentabilidade mensal e acumulada do plano previdenciário.  

Fonte: Elaboração GEROI. 

 

Tabela 2.1.2. Evolução Patrimonial e rendimento mensal. 

Fonte: Elaboração GEROI. 

Figura 2.1.1. Rentabilidade acumulada do plano previdenciário e comparação com a meta atuarial. 

                      Fonte: Elaboração GEROI. 

Em R$ 1.000.000 jun/25 jul/25 ago/25 set/25 out/25 nov/25 dez/25 jan/26 Acum. no ano

Montante 5.150,48 5.199,90 5.285,12 5.324,04 5.350,07 5.484,88 5.478,81 5.542,93 5.542,93

Rendimento 31,84 6,94 34,68 -9,53 -4,17 76,38 10,85 73,23 73,23
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Figura 2.1.2. Composição de indexadores dos ativos. 

              Fonte: Elaboração GEROI. 

Figura 2.1.3. Contribuição por artigo. 

         Fonte: Elaboração GEROI. 
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2.2.  DETALHAMENTO DOS ARTIGOS 

Tabela 2.2.1. Artigo 7º, I,"a" e comparação com a meta atuarial. 

Fonte: Elaboração GEROI. 

Tabela 2.2.2 Artigo 7º, IV e comparação com a meta atuarial.   

  Fonte: Elaboração GEROI. 
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Tabela 2.2.3. Artigos 7º, III, “a” à Art 11º e comparação com a meta atuarial.  

Fonte: Elaboração GEROI. 

2.3.  ANÁLISE DE RISCO 

O gráfico Risco x Retorno permite avaliar a eficiência das aplicações financeiras ao relacionar a volatilidade 

histórica dos retornos (risco) com a rentabilidade esperada dos ativos. No gráfico apresentado, O eixo horizontal 

representa a volatilidade histórica, enquanto que o eixo vertical representa o retorno esperado. Essa abordagem 

possibilita comparar o posicionamento relativo dos ativos e identificar se a relação risco-retorno está adequada à 

política de investimentos. 

Figura 2.3.1. Gráfico da relação entre Risco e o Retorno dos investimentos. 

  Fonte: Galapagos i9 Advisory. 



 
Governo do Estado do Rio de Janeiro 

Secretaria de Estado de Fazenda 

Fundo Único de Previdência Social do Estado do Rio de Janeiro 

 
Fundo Único de Previdência Social do Estado do Rio de Janeiro – Rioprevidência 

Sede Administrativa: Rua da Alfândega nº 8, Centro. Rio de Janeiro/RJ – CEP 20070-000 

Telefone: (21) 2332-5151 – rj.gov.br/rioprevidencia 

Página | 10 

Tabela 2.3.1. Métricas de Risco. 
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Fonte: Galapagos i9 Advisory. 
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Tabela 2.4.3. Carência para liquidez 

     Fonte: Galapagos i9 Advisory, com Elaboração da GEROI. 

 

2.4.  LIQUIDAÇÕES, APLICAÇÕES E ALOCAÇÃO 

No mês de janeiro, não foram realizadas novas aplicações ou liquidações no Plano Previdenciário. As tabelas apresentadas a 

seguir demonstram: 

•    a distribuição da carteira por artigo da resolução 

•    o prazo de carência para liquidez dos ativos 

Essas informações permitem avaliar a compatibilidade entre a estrutura da carteira e as necessidades de liquidez do plano. 

Tabela 2.4.1. Alocação por artigo em janeiro. 

      Fonte: Elaboração GEROI. 

Tabela 2.4.2. Alocação por artigo em janeiro. 

           Fonte: Galapagos i9 Advisory. 

Artigo Ativo Rendimento total Valor Liquidado

Art. 7º, I,"b" Itaú Inst. Legend RF LP FI 5.377.850,39 4.525.011,53
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3. PLANO FINANCEIRO 

3.1 RENTABILIDADE CONSOLIDADA 

Em janeiro de 2026, o Plano Financeiro registrou rentabilidade de 1,0%, equivalente a 128,2% da meta atuarial do período. Os 

segmentos com melhor desempenho foram: 

• Art. 7º, III,"a": 1,2%   

• Art. 7º, I,"b": 1,2% 

Considerando o volume investido, o Art. 7º, III, “a” foi o principal responsável pelo resultado consolidado, contribuindo 

com 0,58 ponto percentual para a rentabilidade mensal.  

Nos gráficos e tabelas a seguir é possível observar em detalhes o desempenho do Plano Financeiro no mês de janeiro, bem 

como a comparação com a meta atuarial INPC + 5,33%. 

 

Tabela 3.1.1. Rentabilidade mensal e acumulada do plano financeiro. 

Fonte: Elaboração GEROI. 

 

Figura 3.1.1. Rentabilidade acumulada do plano financeiro e comparação com a meta atuarial. 

    Fonte: Elaboração GEROI. 

Total / Artigos jan/26 fev/26 mar/26 abr/26 mai/26 jun/26 jul/26 ago/26 set/26 out/26 nov/26 dez/26 Acum. no ano Acum. 12 meses

Financeiro 1,0% 1,0% 13,5%

Meta 0,8% 0,8% 9,2%

CDI 1,2% 1,2% 14,5%

% da Meta 128,2% 128,2% 147,0%

Art. 7º, IV 0,0% 0,0% 12,7%

7º, III,"a" 1,2% 1,2% 14,5%

7º, I,"b" 1,2% 1,2% 10,1%

1,00%

1,16%

0,83%

0,00%

0,20%

0,40%

0,60%

0,80%

1,00%

1,20%

1,40%

31/dez 03/jan 06/jan 09/jan 12/jan 15/jan 18/jan 21/jan 24/jan 27/jan 30/jan

Plano Financeiro: Rentabilidade acumulada em 2026

Financeiro CDI (INPC + 5,33%)
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Tabela 3.1.2. Evolução Patrimonial e rendimento mensal. 

Fonte: Elaboração GEROI. 

 

Figura 3.1.2. Composição de indexadores dos ativos. 

Fonte: Elaboração GEROI. 

Figura 3.1.3. Contribuição por artigo. 

        Fonte: Elaboração GEROI. 

 

 



 
Governo do Estado do Rio de Janeiro 

Secretaria de Estado de Fazenda 

Fundo Único de Previdência Social do Estado do Rio de Janeiro 

 
Fundo Único de Previdência Social do Estado do Rio de Janeiro – Rioprevidência 

Sede Administrativa: Rua da Alfândega nº 8, Centro. Rio de Janeiro/RJ – CEP 20070-000 

Telefone: (21) 2332-5151 – rj.gov.br/rioprevidencia 

Página | 15 

3.2  DETALHAMENTO DOS ARTIGOS 

Tabela 3.2. Detalhamento dos artigos e comparação com a meta atuarial. 

Fonte: Elaboração GEROI. 

 

3.3  ANÁLISE DE RISCO 

O gráfico de Risco x Retorno permite medir a eficiência de uma aplicação ao mostrar a volatilidade e a rentabilidade 

esperada para o fundo previdenciário. No eixo horizontal temos o risco medido pela volatilidade dos retornos históricos. No 

eixo vertical, a rentabilidade esperada para o ativo.                 

 

Figura 3.3.1. Gráfico da relação entre Risco e o Retorno dos investimentos. 

Fonte: Galapagos i9 Advisory. 
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Tabela 3.3.1. Extrato Consolidado. 

Fonte: Galapagos i9 Advisory. 
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3.4  LIQUIDEZ, APLICAÇÕES E ALOCAÇÃO 

Tabela 3.4.1. Carência para liquidez. 

    Fonte: Galapagos i9 Advisory, elaboração da GEROI. 

 

Tabela 3.4.1. Alocação por segmento em janeiro. 

Fonte: Galapagos i9 Advisory. 
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4. PLANO ADMINISTRATIVO 

4.1 RENTABILIDADE CONSOLIDADA 

Em janeiro de 2026, o Plano Administrativo apresentou rentabilidade de 0,89%, equivalente a 76,3% do benchmark 

adotado para o período. 

       Os segmentos com melhor desempenho no mês foram: 

• Art. 7º, V,"b": 1,3% 

• Ar. 7º, III,"a": 1,2%   

Considerando o volume alocado, o Art. 7º, III, “a” foi o principal responsável pelo resultado consolidado, contribuindo 

com 0,68 ponto percentual para a rentabilidade mensal 

              Nos gráficos e tabelas que se seguem é possível observar em detalhes o desempenho do plano administrativo no mês de 

janeiro, bem como a comparação com o CDI. 

Tabela 4.1.1. Rentabilidade mensal e acumulada do plano administrativo. 

 
Fonte: Elaboração GEROI. 

     Figura 4.1.1. Rentabilidade acumulada do plano administrativo e comparação com a meta atuarial. 
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     Fonte: Elaboração GEROI. 

Tabela 4.1.2. Evolução Patrimonial e rendimento mensal. 

            Fonte: Elaboração GEROI. 

Figura 4.1.2. Composição de indexadores dos ativos. 

Fonte: Elaboração GEROI. 

Figura 4.1.3. Contribuição por artigo 

                                           Fonte: Elaboração GEROI. 

Essa seção tratou de informações consolidadas do plano administrativo como rendimento total, rendimento por artigo, 

evolução patrimonial, rendimento total do mês, composição dos indexadores dos investimentos e a contribuição que cada artigo 

teve para a rentabilidade total do mês de janeiro. 
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A próxima seção (4.2) vai detalhar o rendimento de cada investimento, organizado por artigo e priorizando artigos que 

possuem maior participação.  

4.2  DETALHAMENTO DOS ARTIGOS 

Tabela 4.2. Detalhamento e comparação com a meta atuarial. 

Fonte: Elaboração GEROI. 

 

4.3  ANÁLISE DE RISCO 

O gráfico de Risco x Retorno permite medir a eficiência de uma aplicação ao mostrar a volatilidade e a rentabilidade 

esperada para o fundo administrativo. No eixo horizontal temos o risco medido pela volatilidade dos retornos históricos. No 

eixo vertical, a rentabilidade esperada para o ativo.       

Figura 4.2.1 Gráfico da relação entre Risco e o Retorno dos investimentos. 

Fonte: Galapagos i9 Advisory. 
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Figura 4.2.2. Extrato Consolidado. 

 

Fonte: Galapagos i9 Advisory. 

 

4.4  LIQUIDEZ, APLICAÇÕES E ALOCAÇÃO 

Tabela 4.4.1. Carência para liquidez. 

Fonte: Galapagos i9 Advisory, elaboração da GEROI. 
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Tabela 4.4.2. Alocação por segmento em janeiro. 

Fonte: Galapagos i9 Advisory. 

5. PLANO MILITAR (SPSM) 

No mês de janeiro de 2026, o Plano Militar apresentou rentabilidade de 1,2%, equivalente a 153,9% da meta atuarial. 

As tabelas e gráficos apresentados nesta seção demonstram: 

 

              • rentabilidade mensal e acumulada 

• evolução patrimonial 

• comparação com a meta atuarial INPC + 5,33% 

Tabela 5.1.1. Rentabilidade mensal e acumulada do plano militar. 

Fonte: Elaboração GEROI. 

Figura 5.1.1. Rentabilidade acumulada e comparação com a meta atuarial. 

    Fonte: Elaboração GEROI. 
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Tabela 5.1.2. Evolução Patrimonial e rendimento mensal. 

Fonte: Elaboração GEROI. 

 

5.1  DETALHAMENTO DOS ARTIGOS 

Tabela 5.1. Artigo 7º, III,"a" e comparação com a meta atuarial. 

Fonte: Elaboração GEROI. 

 

 

5.2  LIQUIDEZ, APLICAÇÕES E ALOCAÇÃO 

Tabela 5.2. Carência para liquidez. 

Fonte: Elaboração GEROI. 

 

 

 

6. ENQUADRAMENTO 

Em cumprimento às atribuições regimentais da Diretoria de Investimentos (DIRIN), apresenta-se a análise 

de enquadramento da carteira referente a janeiro de 2025.  

O exame verifica a conformidade das alocações dos Fundos Financeiro, Previdenciário, Administrativo e 

Militar em relação a: 

 

• Resolução CMN nº 4.963/2021 

• Plano Anual de Investimentos vigente 

• Legislação aplicável ao Regime Próprio de Previdência Social (RPPS). 

  

Jan 5,33% + INPC Jan 5,33% + INPC
Fundo Militar 100,00 1,20 0,83 1,20 0,83 4.398.448 4.398.448 391.574.549

Renda Fixa 100,00 1,20 1,20 4.398.448 4.398.448 391.574.549
Renda fixa conforme CVM Art. 7º, III,"a" 100,00 1,20 1,20 4.398.448 4.398.448 391.574.549

BB PREV DI PER F 100,00 1,20 1,20 4.398.448 4.398.448 391.574.549

P&L AcumAno (P) Valor Merc (R$)Carteira Peso (%) 
Retorno no Mês (%) Retorno no Ano (%)

P&L AcumMês (P)
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6.1. ANÁLISE DO ENQUADRAMENTO 

A análise consolidada indica que: 

• Fundo Previdenciário 

• 98,28% em renda fixa 

• 1,03% em renda variável 

• 1,43% em fundos imobiliários 

Essas alocações observam os limites estabelecidos pela Resolução CMN nº 4.963/2021, respeitando os tetos regulatórios 

aplicáveis aos diferentes segmentos de investimento.  

O Fundo Financeiro mantém alocação majoritária em instrumentos de alta liquidez e baixo risco, compatível com sua 

finalidade de cobertura de insuficiências atuariais e obrigações correntes. 

O Fundo Administrativo, com saldo aproximado de R$ 1,08 bilhão, é constituído pelos recursos provenientes da taxa de 

administração e não se destina à cobertura de benefícios previdenciários. 

O Fundo Militar, cuja rentabilidade mensal foi de 1,22%, é gerido de forma segregada, conforme previsto na Lei Federal nº 

13.954/2019, não integrando o patrimônio do RPPS estadual. 

6.2. CONCLUSÃO  

  Com base na análise realizada, é possível concluir que a carteira do Rioprevidência permaneceu plenamente enquadrada dos 

parâmetros estabelecidos pela Resolução CMN nº 4.963/2021 e nas diretrizes do Plano Anual de Investimentos. 

A aderência aos limites normativos reforça o compromisso da Autarquia com: 

•  a gestão responsável dos recursos previdenciários. 

•  a conformidade regulatória. 

•  a sustentabilidade atuarial e financeira no longo prazo. 

 Tabela 6.2.1. Enquadramento Consolidado do Patrimônio do Fundo Financeiro/ Previdenciário/ Administrativo. 



 

  


