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Ata de Reunido Ordinarid do Comite de Investimentos do Instituto de 
Previdencia dos Servidores Pubiicos do Municfpio de Coronel Fabriciano

Aos 31 (trinta e urn) dias dd nies de janeiro de 2.025, ds nove horas da 
j manhd, na sede do PREVCEl^, situado no rua Quintiliano Pereira, 25, 

Centro, Cel. Fabriciano - MG, reuniu-se o' Comite de Investimentos do 
Instituto de Previdencia dos Servidores Publicos de Coronel Fabriciano - 
RPPS/PREVCEL. Comparecem neste ato o Diretor Executivo do PREVCEL, 
Anderson Fiedler Bremer, juntamente com a Diretora Administrativo- 
Financeiro do RPPS/PREVCEL, Elaine Gongalves Silva Rodrigues; e o servidor 

; publico indicado na formcji do artigo 23, I, “c" da Lei Complementar 
Municipal 12/2022, Wander Marcondes Moreira Ulhoa. Fica designada a 
Diretora Administrativo-Financelra para exercer o cargo de secretdria na 

presente reunido. Verificadq a presenga de todos os membros o Diretor 
Executivo declarou aberta 6 rejnido. Os membros do Comite pbservaram 
que o cendrio preterite, notadamente, aqueles associados d' ampliagdo 
dos pregos internes, os qiJais|jd foram tratados por diversas ATAS do 

COPOM favoreceram o indremento da SELIC, a partir de setembro de 
2024, sendo que na 268° Reunido ocorrida em 29 de Janeiro de 2025 a 
Meta Selic alcangou 13,25%|, inclusive, afirma na ATA 268° [ver anexo] que 
“diante da continuidade do cendrio adverse para a convergencia da 
inflagdo, o Comite anteve. iem se confirmando o cenario esperado. um 

' gjuste de mesma magnitude n^ proximo reuniao. Para alem da ordxima 
1 reunido [18 e 19 de margo];, o Comite reforga que a magnitude total do 

cicio de aperto monetdrio serd ditada pelo firme compromisso de 
convergencia da inflagdo di meta e dependerd da evolugdo da dindmica 
da inflagdo, em especial bos corriponentes mais sensiveis d atividade 
econdmica e d politico hionetdria, das projegdes de inflagdo, das 
expectativas de inflagdo, do hiato do produto e do balango de riscos"

^ (grifo nosso). Em vista dds perspectivas para o exercfcio de 2025, 
particularmente, em razdd da necessidade de alcangar a meta de 
retorno esperado do PREvdEL 2025), de no minimo IPCA + 5,20%, e, ndo 

menos importante, das expectcitivas arroladas no dmbito do Bdletim Focus 
(publicado em 27/01/2025, ver(3nexo) que ao final do ano coriiente a Selic 
Meta estard em 15% a.a., ojComite de Investimentos do PREVdEL decide, 
a saber: a) reposicionar ok ativos do PREVCEL, preferencialmente, em 
ativos de renda fixa cujoi benchmark esteja ancorado nas taxas DI, 
obedecendo, e claro, as diretrizes fixadas no dmbito da Politico de 
Investimentos; b) considerahdo este cendrio imediatamente decidiu pelo 
resgate do fundo "CX FC BRASIL DISPONIBILIDADES RF SIMPLES" (CNPJ 

, 14.508.643/0001-55, ver qne)^o) em razdo da elevada taxa de 
I administragdo (0,8%) e baixa rehtabilidade apenas 86,7% do CDI, em 2024. 
' Os recursos financeiros foram aplicados no fundo “CAIXA FI BRASIL RF REF 

DI LP" (CNPJ 03.737.206/0001-97, ver anexo), cuja taxa de administragdo e 
de 0,20%, apresentando rentabilidade de 102,7% e 102,1% do CDI, em 2024
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: e 2023, respectivamente. ps membros do Comite de Investimento do 
PREVCEL continuom atentds oo cenorio economico-finonceiro de 2025, 
podendo, inclusive, proper novas olteragoes no mes subsequente 
(fevereiro 2025), consideratido os cenorios prospectivos, ossim como as 
diretrizes estalecidas no dmbito da Politica de Investimento do PREVCEL. Ja 

, em relagao ao tundo BRAZ LIAN GRAVEYARD AND DEATH CARE SERVICES 
Fll - CARET 1 (CNPJ 13.584.S84/0001-31), o comportamento dp tundo em 
relagdo aos meses anterio es continue da mesma forma, qcumulando 
quedas sucessivas mensajs, sendo que o tundo insiste pelo nao 
pagamento dividendos. Os 'menbros do comite mantiveram sua contlnua 
insatisfagdo com o desempenho do tundo bem como com a falta de 
transparencia na divulga^do' de informagoes. O comite mantem a 

decisdo de permanecer nolfundo para evitar a perda de capital, uma vez 
que o tundo possui marcag^o a mercado e tentar vender neste memento 
de baixa somente realizaria d prejuizo estimado. Somado a isso verificamos 
que os titulos ainda nao ppssuem liquidez no mercado. Finalmente, nao 
havendo mais nada a trata'r, o Diretor Executive, Anderson Fiedler Bremer, 

I agradeceu a presenga de todcis e deu por encerrada d presente reuniao, 
i da qual eu Elaine Gongalvds Si|va Rodrigues, lavrei a presente ata que foi 

assinada pelos presentes. Ccbronel Fabriciano,^! de janeiro de 2025.

/
ElaiQejGor^alves Silva RodriguesAnderson Fiedler Bremer

Wander Marcjbndes Moreira Ulhoa
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C RAZOES PARA INVESTIR 
Fundo de investimento feito sob 
medida para os Regimes Prdprios de 
Previdencia Social de todo o Brasil.

OBJETIVO DE INVESTIMENTO 
0 objetivo do FUNDO i atender as necessidades de ciientes que precisam otimizar 
a gest3o de caixa, contando com aplicaqSo e resgates automaticos,

CLASSIFICACAO pE RISCO

0 FUNDO reflete uma carteira 
conservadora de curto' prazo e 

RPPSproporciona 
funcionalidade de aplica^Ses e 
resgates automaticos. ; |
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90.106 m 

12m 
24 m

4.932025
9.80 89.70.92 23.54Fundo (%) 0,92

1,0 26.5 22,41 88,9CDI 1.0
91.0 88.7 35,84

41,04
86,9%CD1 

2024 
Fundo (%)

91,0 36 m
48 m 85,0izs 0,84 0.71 0,84 9.75 22,410,88, 0,73 0,75 0,80 0,75 0,71 0,81 0,7fe

89,8
0,9 0.8 0.9 10.9 25,3CDI I.Oi 0.8 0.8 0.9 0.8 0.8 0.9

89,7 89,8
0,9

89.fe90.8 90,2 90,7 89,7 88,7%CD1 90,4 90,2 90,0 89,9 90,0
2023

0,81 11,54 11.54Fundo (%) 0,92 0,79 1,01 0,79 0.97 0,99 0,99 1,05 0,90 0,91 0,84
1.0 1.0 0,9 0,9 13,0 13,0CDI 1.1 0.9 1,2 0.9 1.1 1.1 1.1 1,'

90,8 88,8 88,8%CDI 85,7 86,0 86.0 86,0 86.4 92,2 92,0 92.1 92,0 91,7 91,4

ALOCjACAO POR CLASSE DE ATIVOS ;1 jjpg PATRIMONIQ LIOUIDO (36 mesest, ^
' U.i-\ 'i -mU-:; y \?.r?.(i2A “

MERCADO DE ATUAgAO
om RSKihOiSa.9crFdito privadoTiTULOS PtlBLICOS

Comproini3r,ftil;i B9.2%
pOsfixaJdo A?0E5 3.4

3PREFIXADO MOEDAS
Privad.- J,S

INFLACAO INVESTIMENTO EXTERIOR 2

COTAS DE FUNDOS OUTROS 1.5
Caixa OOH

1

0,3NAOATUA ■ATUA 0» 105« 2pH 3Cm 4(W» 50*i 60H 70% 80% 90H ■ in-'S

i
CARACTERISTICAS 1;^;

CNPJ;
GestSo:
AdministradqrT , , ,
Classificactlo Anbima;
Tributagao; '' |
Cota Utilizada:
Inido do Fundo:,
Taxa de Administracao:
Taxa de Administrafao (Maxima): , _
Taxa de Performance:
Publico-Alvo; !

Aplicd93o Inidal:
Saldo Mfnimo;
Resgate Mfnimo:
Aplica^ilo (deb./conv.):
Resgate (conv./cr^d.):
Horario limite:
Volatilidade(12m):
Patrimonio Li'quido em 31/01/2025: 
PLM^dio de 12 meses: 
Classifica^ao de Risco;
Escala de tnflu§r>cid ASG:

14.508.643/0001-55 
CAIXA DTVM
Caixa Economica Federal
Renda Fixa Simples
Curto Prazo
Abertura
30/08/2012
0,8%

R$ 100,00 
R$ 0,01 
R$ 0,01 
D+O/D+0 
D+O/D+0 
18:00 
0,03%
R$ 1.408.489.659,22 
R$ 1.244.246.104,65 
Conservador 
NSo se aplica

rm

10,8% 1NSo
Restrito a acoiher investimentds dos Regimes 
Prbprios de Previdencia Social • RPPS. 
instituidosjjela Uniao, Estados, Municfpios e

Material de 01 
de Cieijflo- FGC. ftigac^o. Leia sempre o Regulamento e a lamina fl 

ia no p.assado n.io represcnti 
d« invtfstlinerttos que busca originar bencficioi ambientais. sociis

? intoi-ma^bes essendai's, ‘le houver. antes <le investit. D investimento em Fimrto nao e g lantido pelo fimdo Garantitiw 
ijaranti.1 de lesultados Futirroj,. A rentabilidade diviilqad.1 nao e h'qutcla de irnpostos. Est. undo nao possui uma politico 

on dft govcrnanqa. A utlllz.K;.‘io do I'ndlai de reftMdricia para comparativu da rentabi!«iR.de i mera refmincia e nao 
paiimetro do Fundo. As caracteristicas de mcvimenta^ao apretfentadas sSo validas na data da posiqao deste documento, podendo sofrer altera^oes 4 criterio da Adniinlstfadora As 
Informagftes sobre o Fundo estao disponiveis nas ag^ncias CAl/
Regiftes Metropolitan's), 08001040104 {Demais Rogioes) Central

AutorreguJa^do
ANBIMA

A oil no endereco www,taixa,gov.t)r, SAC: 0800;:?60.101, Ouvidoria. 0000-725-7474, Aid CAlXA:4t)04 0104 (Capitals e 
de Atendlrnento a Pessoas corn Deficiencia Auditiva e de Faia: 0800-726-2492.Distribuli;4o de Produtos 

de Investimento



tAlXA FI BRASIL RF REF Dl LP ^f
CAIXA1m:- } ■

■wiL..... .
Jan/2025

I '
Fundo de investimento feito sob 
medida para os Regimes Prdprios de 
Previdencia Social e entidades/drgSos 
publicos de todo o Brasil.

/ RAZOESPARAINVESTIR / OBJETIVO DE INVESTIMENTO, !' -*
0 FUNDO tern como objetivo de investimento proporcionar rentabilidade aderente 

. aoCDI.
Fundo composto por titulos publicos 
federais (prefixados, pdsfixados e 
indice de pre(;os) e ativos de cr^dito 
privado, classificados cpmo baixo 

' risco de cr^dito (at^ o limlte de 49%). 
Indicado para investidores 1 que 
busquem rentabilidade aderenlle ao 
GDI, com baixa volatilidade.

CLASSIFICACAO DE RISCO :! .3^'
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Dez Ano Acum
RENTABILIDADE (%)

Jan ,--. Fev Mar Abr Mai Jun J.ul Set Out NovAgo Histdrico 
06 m

Fundo.(%), %CDI
2025 f 5,49 100,1
Fundo {%) 1,08 1,08 27,11 12 I'n 11,11 101.7 

102,4 
102,3
102.7

CDI 1.0 1.0 26,5 ^4m 
36 m

25,80
42,17
49,63

%CDI 
2024 
Fundo (%}

106,8 106,8 102,1
48 m

1,00 p.B80,82 0,87 0,89 0,84 0,86-0,82 0,97 0,91 0,81 0,83 11,03
0,9 10,9

89,3 101,4

25,75
25,3
101,9

CDI 0,91,0- 0.8 0.8 0,9 0,8 0,8
100,9 103.8

0,9 0.8 0,9 0,8 • 
102,3%CDI 103,8 102,8 104,2 100,5 107,2 101,8 102,5 98,2

2023
Fundo (%) 1.04 0,80 1.15 0,92 1,18 1,12 1,14 1.24 1,03 1,02 0,97 0,92 13,26 13,26

0,9 13,0 13,0
103,1 102,1 102.1

CDI 1.1 0,9 1.2 0,9 1,1 1,11,1 1,1 1,0 1.0 0.9
%CDI 97.2 87,1 98,0 100,0 105,1 104,1 106,5 1,08,6 105,3 101,9 105,3

MERCADO DEATUACAO ALOCACAO PORCLASSE DE ATIVOS “'1 gf'PATRIMSNIO LIQUIDO (36 mese^'^"'L" ..

TiIZrUtW.'!.TiTULOS POBLICOS CRFDITO PRIVADO
Cr«<llto Privrtdo 49,8%

pDsfixado a(;Oe5

Comprorriir.Miila
PREFIXADO MOEDAS

INFLAGAO INVESTIMENTO EXTERIOR TItutos Pv'ibUcos

COTAS DE FUNDOS OUTROS
CslAO 0 0^

NAO ATUAATUA (j*t, i% low J5*t ;/0% 30H 35% 40% 45% 50%
04«2 O'nn 10/22 0^/23 04/23 07/23 10/23 01/24 04/24 07/24 10/24 <tt;2S

.
CNR)!;
Gestao:

' CARACTERfSTICAS 1
R$0,01 '--■■'...i.

R$ 0,01
R$o,ov.." '7
D+O/D+O

D+0 / d+0 
17:00 
0,07%
R$ 20,713.634.747,10 
R$ 17.546.400.085,95 
Moderado 
NSoseaplica

Aplica^ao inidaf:’.' 
Saldo MfnifTio;

'! ResgateMi'nimo:......

03.737.206/0001-97 
CAiXA DTVM
Caixa Economica Federal
Renda Fixa Dura(j3o Baixa Grail de 
Investimento
Longo Prazo 
Fechamento 
05/07/2006 
0,2%
0,2%
Nao h3
Regimes Prdprios de Previdenda Social 
instituidos pelos Municipios, Estados e Distrito 
Federal do Brasil, Entidades Aberias e 
Fechadas de Previdencia Complementar. 
Companhias Seguradoras, Socibdades de 
Capitaliza^So e oas Entidades TOblicas da 
Admjnistra^ao Direta, Autarquias e Funda^des

Classifica^ao Anbima:

Tributajao: '
Cota Utilizada:
.Inicio do FundoiF'l"""^
Taxa de AdministTa(;3o:
Taxa de Administfa^So (Maxima): 
Taxa de Performance; 
Pubiico-Aivo; j

Aplicacj/io (deb./conv.);

Resgate (conv./cr(^d.):
Hor^rio iimite;

, Volatilidade (12m):
Patrinionio Liquido em 31/01/2025: 
PLM^diode 12 meses: 
Classifica(;ao de Risco;
Escaia de Influencia ASG:

1
i

A
MAterial de Divuiga^Ao, Lel.a sempre o Regutamento e a l.amin.3 (Je tnformacieG e^sendaK., <.fi houver. antes <le invesWr, 0 investimento em Fundo nSo a g-uantido nelo Fundo Garantidor 
de Crcdito - FGC. RenlaOilidade obtld,! no pas.’,ado nao represent; 
de inwestirneisto'j que busca originar beneftcios ambicntais.

AutorregitocSo
ANBIMA

garantia di? le’iultiKios rutiirt).F,, A rentabilidade divulgada niio e Ifquida de irnpostos. Esb fundo nao poiisui urna poliUra 
ipis on de governanqa. A wtiiizaGlie do indice de leferL^ncia para comparativo da rentabil ade k mera refer^ncia e nao 

parAmetro do Fundo. As caracteristicas de movimentaGSo apre^ntadas .sSo validas na data da posiGao deste documento, podendo sofrer alterac6es 4 ••nterio da Administradora As 
inJormagdes sobre o Fundo estao dlsponiveis nas ag^ncias GAir* ' ' ' ’
Regides Metmpolitanasl, 080010401.04 (Oemais Reijiflesi Centra)

|iA oil no enderef,o wwwAaixa.gov.br. SAC; 08007260.101, OuvirJoria. 0800-725-7474. Aid CAIXA.4004 0104 jCapitais e 
de Atendimento a Pessoas corn DeOciancia Auditiva e de Fala: 0800-726-2402.Oistrlbuî ao de Produtos 
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: Ata da Reuniao do
Comite de PoUtica Monetaria — Copom

28 e 29 de Janeiro de 2025 ^

XC! banco CENTRAL 
T^V DO BRASIL



BANCO CENTRAL 
BRASIL

268^ Reuniao
COPOM

28 e 29 de Janeiro

Data: 28 e 29 dejaneiro de 2025 i
) I I

Salas de reunioesjdo 8^ andar (28/1 e 29/1 - manha) e do 20° andar (29/1 - tarde) do | 
EdiRcio-sede do Banco Central do Brasil- Brasilia - DF j

Local:

Horarios de inicio 28 dejaneiro: 10h04 -12h12; 14h15 -18h17 
e termino: 29 dejaneiro: 10h07 -11 h22; 14h30 -18h42

Presentes:
Membros do Copom Gabriel Muricca dalipolo - 

Ailton de AquinojSantos 
DiogoAbry Guillen 
Gilneu Francisco AstolR Vivan 
Izabela Moreira Correa 
Nilton Jose Schneider^ David 
Paulo Picchetti | i 

Renato Dias de B'rito Gomes 
Rodrigo Alves Teixeira

Presidente

Chefes de Alan da Silva Andrade Mendes - Departamento das Reserves Internadonais 
Departamento Andre Minella - Departamento de Estudos e Pesquisas (tambem presente na tarde de 29/1) 

responsaveis por Andre de Oliveira Amante - Departamento de Operagoes do Mercado Aberta 
aprtisentagdes tecnicas Fabio Martins TraJ,ano de Arruda - Dep. de Operagoes Bancarias e de Sistema de Pagamentos 
(presentes em 28/1 e na Marcelo Antonio Thorrjaz de Aragao - Departamento deAssuntos Internadonais 

1 manha de 29/1): Ricardo Sabbadinii- Departamento Econdmico

Demais participantes Alexandre de Carvalho - Chefe da Assessoria Economica ao Presidente 
(presentes em 28/1 e na Andre Mauricio Tr ndade da Rocha - Chefe do Dep. de Monitoramento do Sistema Financeiro 

manha de 29/1): Arnaldo Jose Giongo Galvao - Assessor de Imprensa 
Cristiano de Olive ra Lopes Cozer - Procurador-Ceral
Edson Broxado de Franca Teixeira - Chefe de Gabinete do Diretor de Fiscaiizagdo 

'■ Eduardo Jose Ara jjo Lima - Chefe de Gabinete do Diretor de Politico E.ondmica
Enrico Bezerra Xiinenes de Vasconcelos - Chefe da Secretaria de Governanga, Articulagao e
Monitoramento Estre tegico
Julio Cesar Costa ^into - Chefe de Gabinete do Presidente 
Laura Soledad Cut ruFFo Comparini - Chefe Adjunto do Departamento fconomico 
Leonardo Martins Nog jeira - Chefe de Gabinete do Diretor de Politico Monetdria 
Luis Guilherme Sicilian^) Pontes - Chefe Adjunto do Departamento das Reservas Internadonais 
Marcos Ribeiro de! Castiro - Chefe Adjunto do Departamento de Estudos e Pesquisas 
Olavo Lins Romanb Pereira - Chefe Adjunto do Departamento de Assuntos internadonais 
Renata Modesto Barreto - Chefe Adjunta do Departamento de Operagoes Banedrias e de 
Sistema de Pagamentos (presente em 28/1)
Renato Baldini Junior - Chefe do Departamento de Estatisticas
Renato Kiyotaka Uema - Chefe do Departamento de Regulagdo do Sistema Financeiro
Ricardo Eyer Harrijs - Chefe de Gabinete do Diretor de Regulagdo
Ricardo Franco M(pura j- Chefe do Departamento de Regulagdo Prudencial e Cambial
Simone Miranda Burello - Assessora Senior no Gabinete do Diretor de Politico Monetdria

I

Os membros do Copom analisaram a evolu^ao recente e as perspectivas para a economia brasileira 
e para a economia internacional, no contexto do regime de politica monetaria, cujo objetivo 4 
atingir a meta fixada!pelo Conselho Monetario National para a inFla;ao.

2 bcb.gov.br



BANCO CENTRAL 
Sty DO BRASIL268^ Reuniao

: COPOM
28 e 29 dejaneiro

A) Atualiza^ao da conjuntura economica e do cenario do Copom’
I

1.0 ambiente externo permanece desaPiador, em Fungao, principalmente, da 
conjuntura e da poiitica economica nos Estados Unidos, o que suscita mais duvidas 
sobre os ritmos da desaceleragao, da desinPlagao e, consequentemente, sobre a postura 
do Fed.
2.0s bancos cenirais das principais economias permanecem determinados em 
promover a conve gencia das taxas de inPiagao para suas metas em urn ambiente 
marcado por pressc es ncps mercados de trabaiho. 0 Comite avaiia que o cenario externo 
segue exigindo cautela ()or parte de paises emergentes.
3. Em reiagao ao cenarioldomestico, o conjunto dos indicadores de atividade economica 
e do mercado de trabaiho tern apresentado dinamismo.
4. A inPlagao cheia e as medidas subjacentes mantiveram-se acima da meta para a 
inPlagao e novamente apresentaram elevagao nas divulgagoes mais recentes. As 
expectativas de inP agio para 2025 e 2026 apuradas peia pesquisa Focus elevaram-se 
de Forma reievante e situam-se em 5,5% e 4,2%, respectivamente.

!

B) Cenarios e anal!lse de riscos
5. 0 cenario prospe|ctivo|de inPlagao segue desaPiador em diversas dimensoes. O Comite
analisou a atividadb economica, a demanda agregada, as expectajiivas de inPiagao, a 
inPlagao corrente e o cenario internacional. Em seguida, discutiu as projegoes e 
expectativas de inPlagao para entao deliberar sobre a decisao corrente e comunicagao 
Putura. !
6. Ao longo dos u timos trimestres, a atividade economica, a despeito da poiitica 
monetaria contrac onista, surpreendeu positivamente e manteve dinamismo. Em 
particular, o ritmo de crescimento do consumo das Pamilias e da Pormagao bruta de 
capital Fixo evidendia uma demanda interna crescendo em ritmo ' astante intenso. Tat 
como em analises anteriores, o Comite avaiia que a conjungao de urn mercado de 
trabaiho robusto, poiitica Fiscal expansionista e vigor nas concessoes de credito amplo 
tern dado suporte i o consumo e a demanda agregada. De Forma analoga, ao longo dos 
ultimos trimestres o rpercado de trabaiho tambem se mostrou aquecido, como 
demonstrado nas mensuragoes da taxa de desocupagao, do nivel de ocupagao e do 
numero de desligamentos voluntarios. Os rendimentos nominais crescem em patamar 
elevado, embora s{e observe alguma moderagao no ritmo de crescimento real de 
salaries.
7.0 Comite seg(je avaliando que o cenario-base prospective envolve uma 
desaceleragao da atividade, a qual e parte do processo de transmissao de poiitica 
monetaria e elemento necessario para a convergencia da inPlagao a meta. Os dados mais 
recentes oPerecem sinais incipientes de que alguma moderagao do crescimento, em 
linha com o cenario-base, possa estar se iniciando, em particular no setor de bens e em 
setores mais sensivieis a credito. No entanto, alguns elementos atenuadores sugerem 
parcimonia nas conclus6|es. Os dados ainda sao de a^ta Prequencia, e as diPiculdades com 
sazonalidade e revi^oes frequentes em tais series demandam maior cautela na analise. 
Alem disso, relerribrou-se que no passado tambem houve dados que sugeriam 
desaceleragao, perbepgao que Poi revertida em meses subsequentes, rePletindo apenas 
volatilidade nas series, sem alteragao na tendencia de crescimento, que mostrou 
notavel resiliencia. l®or Pirn, como o mercado de trabaiho segue aquecido, e diPicil avaliar 
em que medida uma eventual desaceleragao rePletiria enPraquecimento da demanda ou 
pressoes de oPert^, portanto, com impactos diPerentes sobre a inPlagao. 0 Comite 
seguira acompanhando a atividade economica e rePorga que o arrePecimento da

' A menos de mengao e 
reuniao do Copom em c

tplicita em contr^rio, esta atualizagao leva em conta as mudangas ocorridas desde a 
ezembro {267‘ reuniao).
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demanda agregadae urn elemento essenciai do processo de reequilfbrio entre oFerta e 
demanda da econo nia e convergencia da inFiagao a meta.
8. 0 mercado de cr(:dito|tambem se manteve pujante nos uitimos trinnestres em Fungao 
do dinamismo do merjcado de trabalFio e da atividade economica. No entanto, 
condizente com o,cen^rio atuai de aperto de condigoes Financeiras e elevagao de 
premio de risco, o (jredico bancario tern apresentado alguma inFiexao no periodo mais 
recente, em particiiiiar pas linFias de baixo risco para pessoas Ffsicas. Por outro lado, o 
mercado de tftulos privados segue com crescimento de volume acima do esperado e 
compressao de spreads. Antecipa-se entao urn cenario multiFacetado, marcado por 
eievado comprometimento de renda das Familias com o servigo da divida, concomitante 
a urn dinamismo nq mercado de tftulos privados.

9. Com relagao a pplftica economica de Forma mais geral, o Comite manteve a Firme 
convicgao de que a^ pol ticas devem ser previsfveis, crfveis e anticfclicas. Em particular, 
0 debate do Comite ^videndou, novamente, a necessidade dd polfticas Fiscal e 
monetaria harmon osasi No perfodo recente, a percepgao dos agentes economicos 
sobre o regime Fiscal e a sustentabilidade da dfvida seguiu impactando, de Forma 
relevante, os pregofe de ativos e as expectativas dos agentes. 0 Comite reForgou a visao 
de que o esmoredimento no esForgo de reFormas estruturais e disciplina Fiscal, o 
aumento de crediti direcionado e as incertezas sobre a estabilizagao da dfvida publica 
tern 0 potencial de elevar a taxa de juros neutra da economia, com impactos deleterios 
sobre a potencia da polftica monetaria e, consequentemente, sobre o custo de

. desinFlagao em ter nos de atividade. Ressaltou-se, novamente, q.ie a manutengao de 
canais de polftica nronetiaria desobstrufdos,' sem elementos mitigadores para sua agao, 
contribui para uma condugao mais eFetiva e mais eFiciente.
10. As expectativas de .inFlagao, medidas por diFerentes instrumentos e obtidas de 
diFerentes grupos de agentes, elevaram-se de Forma signiFicativa em todos os prazos, 
indicando desancoragem adicional e tornando assim o cenario de inF agao mais adverse. 
A desancoragem d'as expectativas de inFlagao e urn Fator de desconForto comum a 
todos os membros fJo Cij)mite e deve ser combatida. Foi ressaltado que ambientes com 
expectativas desan :oradas aumentam o custo de desinFlagao em termos de atividade.
11. 0 cenario de inFlagao de curto prazo segue adverse. Os pregos de alimentos se 
elevaram de Formb signiFicativa, em Fungao, dentre outros Fatores, da estiagem 
observada ao long® do ano e da elevagao de pregos de carnes, tambem aFetada pelo 
ciclo do boi. Esse Xumento tende a se propagar para o medio prazo em virtude da 
presenga de imporbantes mecanismos inerciais da economia brasileira. Com relagao aos 
bens industrializados, o movimento recente do cambio pressiona pregos e margens, 
sugerindo maior auinenljo em tais componentes nos proxifnos meses. Por Fim, a inFlagao 
de servigos, que tenh maior inercia, segue acima do nfvel compatfvel com o cumprimento 
da meta em contexito de atividade dinamica e acelerou nas observagoes mais recentes. 
Foi destacado, na ^nalise de curto prazo, que, em se concretizando as projegoes do 
cenario de reFerengia, a inFlagao acumulada em doze meses permanecera acima do 
limite superior dcp intervalo de tolerancia da meta nos proximos seis meses 
consecutivos. Desse modo, com a inFlagao de junho deste ano, conFigurar-se-ia 
descumprimento da meta sob a nova sistematica do regime de metas.
12. Prospectivamei^te, o Comite acompanhara o ritmo da atividade economica. 
Fundamental na dnterminagao da inFlagao, em particular da inf>agao de servigos; o 
repasse do cambic para a inFlagao, apos urn processo de depreciagao e de maior 
volatilidade da ta>a de cambio; e as expectativas de inFlagao, que apresentaram 
desancoragem adic onal e sao determinantes para o comportamento da inFlagao Futura. 
EnFatizou-se que o; vetores inFlacionarios seguem adversos, como hiato do produto 
positivo, a depreciigao cambial, a inFlagao corrente mais elevada e|as expectativas de 
inFlagao mais desancoradas.

!
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13. 0 cenario exter se mantem desaPiador, com incertezas economicas e geopoliticas 
relevantes. Ainda q je o cenario-base com que o Comite trabalha nao tenha se alterado 
signiFicativamente, avaiiou-se que cenarios mais extremes, com distintos impactos 
sobre a inFlagao nas economias emergentes, tern maior probabilidade de se 
materiaiizarem do que na reuniao anterior. O cenario-base do Comite segue sendo de 
desaceleragao gradual e ordenada da economia norte-americana, mas, aiem das 
incertezas inerentep a conjuntura economica, ha dyvidas sobre a condugao da polftica 
economica em div^rsas dimensoes, tais como possfveis estfmulos Fiscais, restrigoes na 
oFerta de trabaiho/ intrjadugao de tariFas a importagao e aiteragoes importantes em 
pregos relatives decorrentes de reorientagoes da matriz energkica, o que pode 
impactar negativarhente as condigoes Financeiras e os Fluxes de capital para economias 
emergentes. 0 Cdmite reForgou que o compromisso dos bancos centrais com o 
atingimento das m'etas e urn ingrediente Fundamental no processo desinFlacion^rio, 
corroborado pelas i^ecentes indicagoes de ciclos cautelosos de distensao monetaria em 
varies paises. Conr^o usual, o Comite Focara nos mecanismos de transmissao da 
conjuntura externa sobre a dinamica inFlacionaria interna e seu impacto sobre o cenario 
prospective. ReFor;ou-se, ademais, que urn cenario de maior iricerteza global e de 
movimentos camb ais mais abruptos exige maior cautela na condugao da polftica 
monetaria domesti ;a.
14. 0 Comite se cebrugou entao sobre as projegoes. No cenario de reFerencia, a 
trajetoria para a ta> a deputes e extrafda da pesquisa Focus e a taxa de cambio parte de 
R$6,00/US$^, evoliindo'segundo a paridade do poder de compra (PPC). 0 prego do 
petroleo segue aproximadamente a curva Futura pelos proximos seis meses e passa a 
aumentar 2% ao ano ppsteriormente. Alem disso, adota-se a hipotese de bandeira 
tariFaria "verde" err dezembro de 2025.
15. No cenario de reFerencia, as projegoes para a inFlagao acumulada em quatro 
trimestres para 202 5 e para o terceiro trimestre de 2026, atual horizonte relevante de 
polftica monetaria, sao, respectivamente, 5,2% e4,0% (Tabela 1).
16. 0 balango de ri^cos permanece assimetrico indicando maior probabilidade de uma 
inFlagao mais elevai|ja do que aquela contemplada no cenario-base. De todo modo, em 
sua analise do balaijigo dp riscos, o Comite atualizou e alterou alguns dos riscos.
17. Urn tema de ris’eo ricorrente no debate do Comite tern sido a desancoragem das 
expectativas de inFlagao, inclusive para prazos longos. Esse processo de desancoragem 
leva a reajustes de (Jregos e salaries acima da meta de inFlagao, requerendo uma polftica 
mais contracionista do que alternativamente seria necessaria se nao houvesse tal 
desancoragem. 0 cjomite avalia que tal risco permanece a medida que a desancoragem 
se torna persistente e altera a magnitude e a Frequencia de reajustes de pregos e 
salaries. Outro risep bastante presente e com relagao ao grau de sobreaquecimento da 
economia, em particular, seus eFeitos sobre a inFlagao de servigos. Ao longo dos ultimos 
trimestres, como rjesultado dos dados de atividade e da atual;;agao do cenario, o 
Comite alterou sua avaliagao sobre o grau de aquecimento da economia, passando a 
avaliar que o hiato ao produto e positive. Ha tambem urn risco a alta da inFlagao relative 
a condugao de politJcas economicas interna e externa, com impacto primordial por meio 
da taxa de cambio. b Co nite acompanhou com atengao os movimentos do cambio, que 
tern reagido, notadammte, as notfeias Fiscais domesticas, as notfeias da polftica 
economica norte-americana e ao diFerencial de Juros. A consecugao de determinadas 
polfticas nos Estadis Urjidos pode pressionar os pregos de ativos dpmesticos. Avaliou- 
se, entao, que seduia valida a visao anterior da possibilidade de uma elevagao de 
inFlagao a partir de uma taxa de cambio mais depreciada. Desse modo, ainda que parte 
dos riscos tenha se materializado, o Comite Julgou que eles seguem presentes 
prospectivamente.!

!

^ Valor foi obtido pelo procedimento, que passou a ser adotado na 258® reuniao, de arredondar a cotaqao 
m4dia da taxa de eSmb o observada nos dez dias uteis encerrados no ultimo dia da semana anterior h da 
reuniao do Copom.
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18. Poroutro iado.b Comite julgou queaigunsdos fiscos para a baixa da inflagaoja nao 
se mostravam mais pres ?ntes, enquanto outros apareceram com mais Forga no debate. 
A possibilidade de bma desaceleragao da atividade global ou de irrjpactos mais Fortes 
do que o esperad(i> do aperto monetario sobre a desinFlagao global parece menos 
provavel, a luz de dados de atividade resilientes e dos ciclos de distensao monetaria em 
curso por varios buncos centrais. No entanto, o Comite apontou, como risco em urn 
ambiente de taxas gontracionistas e de piora das condigoes Financeiras, a possibilidade 
de uma desaceleragao domestica mais Forte do que a esperada, que poderia gerar 
impactos desinFlacionarios ao longo do tempo. Por outro lado, Foi reForgado, em tal 
debate, que o cenario-base ja contempla uma desaceleragao e que nao ha evidencia, 
mesmo incipiente.jde desaceleragao abrupta. Alem disso, a pol.'tica comercial e as 
condigoes Financeibs prevalentes nos Estados Unidos, com impactos incertos na 
condugao da polftica monetaria norte-americana e no crescimento global, tambem 
introduzem riscos i inFlagao domestica, seja para cima, como relat^do anteriormente, 
ou para baixo, a medid^ que o cenario-base ora incorporado em pfegos possa nao se 
materializar. Assimj o
cenario externo ganhar^m maior probabilidade.

I

mite avaliou que as caudas da distribuigao das variaveis do

C) Discussao sobr^ a condugao da politica monetaria

19. O Copom pa: sou entao a discussao da condugao da polftica monetaria, 
considerando o corjunto de projegoes analisado, assim como o balango de riscos para a 
inFlagao prospectivii.

20. 0 Comite avaliqu que os determinantes de prazo mais curto, como a taxa de cambio 
e a inFlagao corrente, e jas determinantes de medio prazo, como o niato do produto e 
as expectativas de iijiFlagao, seguem exigindo uma polftica monetaria mais 
contracionista.

21. Na analise do (Zomite, o cenario se desenrolou de tal maneira que a indicagao 
anterior de elevaglo de 1,00 ponto percentual na taxa Selic mostrava-se a decisao 
apropriada. Alem d^sso, tambbm concluiu que seguia apropriada a indicagao anterior de 
que anteve urn ajuste de mesma magnitude na proxima reuniao.

22. Para alem da proxima reuniao, a magnitude total do ciclo de aperto monetario sera 
ditada pelo Firme qompromisso de convergencia da inFlagao a meta e dependera da 
evolugao da dinanliica da inFlagao, em especial dos componentes mais sensfveis a 
atividade economic a e a polftica monetaria, das projegoes de inFlagao, das expectativas 
de inFlagao, do hiat) do produto e do balango de riscos.

D) Decisao de politica monetaria
' I

23. 0 cenario mais Fecerjite e marcado por desancoragem adicional das expectativas de 
inFlagao, elevagao das projegoes de inFlagao, resiliencia na atividade economica e 
pressoes no mercado de trabalho, o que exige uma polftica monetaria mais 
contracionista.

24. 0 Copom entac decidiu elevar a taxa basica dejurosem 1,00 ponto percentual, para
13,25% a.a., e entende que essa decisao e compatfvel com a estrategia de convergencia 
da inFlagao para o rador da meta ao longo do horizonte relevante. Sem prejufzo de seu 
objetivo Fundamental de assegurar a estabilidade de pregos, essa decisao tambem 
implica suavizagao das FButuagoes do nfvel de atividade economica e Fomento do pleno 
emprego. I

25. Diante da conCinuidade do cenario adverso para a convergencia da inFlagao, o 
Comite anteve, em ke conFirmando o cenario esperado, urn ajuste de mesma magnitude 
na proxima reuniac. Para alem da proxima reuniao, o Comite reForga que a magnitude 
total do ciclo de aperto monetario sera ditada pelo Firme compromisso de convergencia
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da infiaqao a meta e dependera da evoiugao da dinamica da inPiagao, em especial dos 
componentes mais sensiveis a atividade economica e a poiftica monetaria, das projegoes 
de inflagao, das expectativas de inPlagao, do hiato do produto e do baiango de riscos.
26. Votaram por essa decisao os seguintes membros do Com.te: Gabriel Muricca 
Galfpolo (presidente), Ailton de Aquino Santos, Diogo Abry Guillen, Gilneu Francisco 
AstolPi Vivan, Izabela Moreira Correa, Nilton Jose Schneider David, Paulo Picchetti, 
Renato Dias de Brito Golnes e Rodrigo Alves Teixeira.

!

Tabela 1
Proje^des de inFla^ap no cenario de rePerencia
Variagao do IPCA acumulada em quatro trimestres (%)

I

Indice de pregos 3°tri 20262025

IPCA 5,2 4,0

I
IPCAlivres 5,2 3,8(

IPCAadministrado^ 5,2 4,6

!
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