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FUNDO
CNPJRESOLUÇÃO 4.963/2021

R$Aplica
çãoResgateA

mortizaçãoTotal Rendimento   Real no mês% no mês% no ano
R$Po

sitivosNegativ
osTOTAL  LÍQUIDO

CAIXA FI BRASIL TP RF 3
0
5
.1
6
4
.3
5
6
/0
0
0
1

‐8
4

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
34.984.352,240,00

-800.000,000,00
386.865,731,1073%

6,4016% 34.571.217,9
71.647.622,95

0,001.647.622,95
CAIXA JUROS E MOEDAS MM

 LP 314.120.520
/0
0
0
1

‐4
2

R
V

Art. 10, Inciso I 42.930.1
82,480,00

0,000,00
520.732,801,2130%

6,2715% 43.450.915,2
82.564.201,61

0,002.564.201,61
CAIXA FIC AÇÕES EXPERT VI

NCI VALOR RPPS 314.507.699
/0
0
0
1

‐9
5

R
V

Art 8º, Inciso I 24.606.6
45,430,00

0,000,00
332.521,331,3513%

16,9378% 24.939.166,7
64.103.558,74-491

.264,40 3.612.294
,34

CAIXA FIA INSTITUCIONAL BD
R NÍVEL I 317.502.937

/0
0
0
1

‐6
8

R
V

Art 9º, Inciso III 62.040.7
35,150,00

0,000,00
915.099,791,4750%

-7,7913% 62.955.834,9
45.481.561,56-10.801

.109,88 -5.319.548
,32 

CAIXA FI BRASIL 2027 X TP R
F 350.642.11

4
/0
0
0
1

‐0
3

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
20.273.392,840,00

0,000,00
29.163,680,1439%

2,5656% 20.302.556,5
21.127.068,27

0,001.127.068,27
CAIXA FI BRASIL 2028 X TP R

F 350.470.80
7
/0
0
0
1

‐6
6

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
26.555.590,360,00

0,000,00
121.704,130,4583%

4,2784% 26.677.294,4
91.882.802,62

0,001.882.802,62
CAIXA FI BRASIL 2026 X TP R

F RL 354.518.39
1
/0
0
0
1

‐6
0

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
11.484.997,640,00

0,000,00
47.146,760,4105%

1,9369% 11.532.144,4
0555.937,06

0,00555.937,06
CAIXA FI BRASIL ESP 2028 TP

 RF RL 356.209.124
/0
0
0
1

‐3
6

R
F

Art. 7º, Inciso I, b 240.921.
597,760,00

0,000,00
1.123.477,940,4663%

4,3200% 242.045.075,7
017.128.629,15

0,0017.128.629,15
CAIXA FI BRASIL ESP 2026 TP

 RF RL 356.134.800
/0
0
0
1

‐5
0

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
6.215.637,640,00

0,000,00
25.680,020,4100%

1,9500% 6.241.317,6
6141.317,66

0,00141.317,66
CAIXA FI BRASIL ESP 2027 TP

 RF RL 356.208.863
/0
0
0
1

‐0
3

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
6.030.769,170,00

0,000,00
9.174,840,1500%

2,6100% 6.039.944,0
1124.324,32

0,00124.324,32
CAIXA FI BRASIL ESP 2030 TP

 RF RL 356.209.467
/0
0
0
1

‐0
9

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
11.165.971,930,00

0,000,00
89.123,390,8000%

4,6100% 11.255.095,3
2106.429,06

0,00106.429,06
487.209.872,64

490.010.563,05
CAIXA FI BRASIL TP RF 2

0
5
.1
6
4
.3
5
6
/0
0
0
1

‐8
4

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
15.795.172,820,00

0,000,00
174.895,481,1073%

6,4016% 15.970.068,3
0868.621,77

0,00868.621,77
CAIXA JUROS E MOEDAS MM

 LP 214.120.520
/0
0
0
1

‐4
2

R
V

Art. 10, Inciso I 30.340.1
64,480,00

0,000,00
368.018,891,2130%

6,2715% 30.708.183,3
71.812.205,16

0,001.812.205,16
CAIXA FI BRASIL 2027 X TP R

F 250.642.11
4
/0
0
0
1

‐0
3

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
19.482.371,570,00

0,000,00
28.025,780,1439%

2,5656% 19.510.397,3
51.083.092,66

0,001.083.092,66
CAIXA FI BRASIL 2028 X TP R

F 250.470.80
7
/0
0
0
1

‐6
6

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
18.527.857,160,00

0,000,00
84.913,080,4583%

4,2784% 18.612.770,2
41.313.632,95

0,001.313.632,95
CAIXA FI BRASIL ESP 2028 TP

 RF RL 256.209.124
/0
0
0
1

‐3
6

R
F

Art. 7º, Inciso I, b 168.319.
804,470,00

0,000,00
784.917,530,4663%

4,3213% 169.104.722,0
011.997.788,99

0,0011.997.788,99
252.465.370,50

253.906.141,26
CAIXA FI BRASIL TP RF 1

0
5
.1
6
4
.3
5
6
/0
0
0
1

‐8
4

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
12.041.350,510,00

0,000,00
133.330,471,1073%

6,4016% 12.174.680,9
8717.513,47

0,00717.513,47
CAIXA JUROS E MOEDAS MM

 LP 114.120.520
/0
0
0
1

‐4
2

R
V

Art. 10, Inciso I
2.080.818,790,00

0,000,00
25.239,851,2130%

6,2715% 2.106.058,6
4124.286,43

0,00124.286,43
CAIXA FI BRASIL 2027 X TP R

F 150.642.11
4
/0
0
0
1

‐0
3

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
1.155.480,940,00

0,000,00
1.662,180,1439%

2,5656% 1.157.143,1
264.237,20

0,0064.237,20
CAIXA FI BRASIL 2028 X TP R

F 150.470.80
7
/0
0
0
1

‐6
6

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
277.892,360,00

0,000,00
1.273,580,4583%

4,2784% 279.165,9
419.702,69

0,0019.702,69
15.555.542,60

15.717.048,68
BB PREVID AÇÕES GOVERNA

NÇA10.418.335/
0
0
0
1

‐8
8

R
V

Art 8º, Inciso I 10.205.0
78,970,00

0,000,00
170.128,391,6671%

15,5050% 10.375.207,3
61.673.528,36-280

.797,66 1.392.730
,70

BB PREVID RF PERFIL
1
3
.0
7
7
.4
1
8
/0
0
0
1

‐4
9

R
F

Art 7º, Inciso III, a
4.777.487,449.340.000,00

0,000,00
124.887,100,8800%

6,5314% 14.242.374,5
4361.060,26

0,00361.060,26
BB ACOES VALOR FIC DE FIA

2
9
.2
5
8
.2
9
4
/0
0
0
1

‐3
8

R
V

Art 8º, Inciso I 32.845.0
81,170,00

0,000,00
15.070,620,0459%

9,0464% 32.860.151,7
94.276.919,49-1.550

.855,32 2.726.064
,17

BB PREV VERT 2027
4
6
.1
3
4
.0
9
6
/0
0
0
1

‐8
1

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
24.303.525,460,00

0,000,00
33.686,010,1386%

5,6753% 24.337.211,4
71.343.855,29

0,001.343.855,29
BB PREV VERT 2028

4
9
.9
6
3
.7
5
1
/0
0
0
1

‐0
0

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
13.959.208,540,00

0,000,00
64.029,350,4587%

7,4853% 14.023.237,8
9990.631,55

0,00990.631,55
BB VERT 2027 II

5
5
.7
4
6
.7
8
2
/0
0
0
1

‐0
2

R
F

Art. 7º, Inciso I, b 105.379.
288,430,00

0,000,00
155.554,890,1476%

5,7393% 105.534.843,3
25.894.505,18

0,005.894.505,18
BB VERT 2029 ESPECIAL

5
9
.8
1
6
.4
5
8
/0
0
0
1

‐6
6

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
3.914.272,760,00

0,000,00
25.721,640,6571%

0,9360% 3.939.994,4
025.721,64-16

.863,16 8.858
,48

SICREDI FIC INSTITUCIONAL 
IMA-B11.087.11

8
/0
0
0
1

‐1
5

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
3.822.701,900,00

0,000,00
49.762,661,3018%

8,7686% 3.872.464,5
6312.185,49

0,00312.185,49
SICREDI FIRF LIQ EMPRESAR

IAL REF DI24.634.187
/0
0
0
1

‐4
3

R
F

Art. 7º, Inciso I, b
41.620.766,300,00

0,000,00
456.013,621,0956%

6,4270% 42.076.779,9
22.540.948,88

0,002.540.948,88
SAFRA BDR CONS AMERICAN

O PB FIA19.436.818/
0
0
0
1

‐8
0

R
V

Art 9º, Inciso III
5.812.957,420,00

0,000,00
45.609,680,7846%

-7,8157% 5.858.567,1
0488.929,33-985

.639,35 -496.710
,02 

LME REC IMA-B FI RF
1
1
.7
8
4
.0
3
6
/0
0
0
1

‐2
0

R
F

Art 7º, Inciso III, a
1.755.867,490,00

0,000,00
10.929,420,6225%

4,5152% 1.766.796,9
176.327,44

0,0076.327,44
TOWER BRIDGE RF FI IMA-B 

512.845.80
1
/0
0
0
1

‐3
7

R
F

Art 7º, Inciso III, a
233.787,840,00

0,000,00
-8.832,91-3,7782%

-17,0481% 224.954,
930,00-

46.232,31 -46.2
32,31 

TOWER BRIDGE II RF FI IMA-B
 523.954.899

/0
0
0
1

‐8
7

R
F

Art 7º, Inciso III, a
1.326.686,320,00

0,000,00
7.962,510,6002%

0,6387% 1.334.648,8
328.813,83-20

.343,33 8.470
,50

INCENTIVO II FIDC MULTISET
ORIAL13.344.83

4
/0
0
0
1

‐6
6

R
F

Art 7º, Inciso V, a
0,00 0,000

,000,00
0,000,0000%

0,0000%
0,00 0,00

0,000,00
LME REC MULTISETORIAL IP

CA - FIDC SENIOR12.440.78
9
/0
0
0
1

‐8
0

R
F

Art 7º, Inciso V, a
810.288,180,00

0,000,00
-3.936,04-0,4858%

-4,3250% 806.352,1
40,00-36

.451,15 -36.451
,15 

R
el
at
ó
ri
o

 d
a 
P
o
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o

 d
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Rendimentos - 2025
Saldo Extrato : 30/06/2025
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n
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5
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R$Po
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R
el
at
ó
ri
o

 d
a 
P
o
si
çã
o

 d
e 

In
ve
st
im

en
to
s

Rendimentos - 2025
Saldo Extrato : 30/06/2025

ju
n
/2
5

Saldo Extrato : 31/05/2025
FIDC GGR PRIME I (RF)

1
7
.0
1
3
.9
8
5
/0
0
0
1

‐9
2

R
F

Art 7º, Inciso V, a
4.555.932,330,00

0,000,00
-7.094,19-0,1557%

-2,0639% 4.548.838,1
40,00-95

.859,98 -95.859
,98 

AR BANK FIDC IMOBILIÁRIO I
2
4
.4
4
5
.3
6
0
/0
0
0
1

‐6
5

R
F

Art 7º, Inciso V, a
269.207,520,00

0,000,00
-2.984,36-1,1086%

19,6802% 266.223,1
654.215,87-10

.438,24 43.777
,63

PERFIN FORENSIGHT INSTITU
CIONAL FIC DE FI A10.608.762/

0
0
0
1

‐2
9

R
V

Art 8º, Inciso I
3.926.526,380,00

0,000,00
7.243,100,1845%

12,8700% 3.933.769,4
8557.665,87-109

.119,32 448.546
,55

CONSTÂNCIA FUNDAMENTO
 FIA11.182.06

4
/0
0
0
1

‐7
7

R
V

Art 8º, Inciso I 23.762.0
25,580,00

0,000,00
-10.064,42-0,0424%

14,4583% 23.751.961,1
63.599.052,57-598

.716,71 3.000.335
,86

FII SIA CORPORATE 
1
7
.3
1
1
.0
7
9
/0
0
0
1

‐7
4

R
V

Art. 11
543.963,840,00

0,000,00
-624,45-0,1148%

-1,3589% 543.339,3
90,00-7

.485,02 -7.485
,02 

HAZ FII
1
4
.6
3
1
.1
4
8
/0
0
0
1

‐3
9

R
V

Art. 11 2.083.579
,050,000,0

00,00
32.235,201,5471%

-2,8510% 2.115.814,2
541.812,67-107

.617,73 -65.805
,06 

MÉRITO DESENVOLVIMENTO
 IMOBILIÁRIO I FII16.915.968

/0
0
0
1

‐8
8

R
V

Art. 11 2.030.970
,620,000,0

00,00
-61.056,52-1,6900%

-12,2403% 1.969.914,
10152.881,68-4

27.636,02 -274.7
54,34 

MULTISHOPPINGS FII - SHOP
 1122.459.73

7
/0
0
0
1

‐0
0

R
V

Art. 11
292.509,000,00

0,000,00
111.432,0038,0952%

-46,7792% 403.941,
00167.008,71-5

22.058,92 -355.0
50,21 

W7 FIP
1
5
.7
1
1
.3
6
7
/0
0
0
1

‐9
0

R
V

Art. 10, Inciso II
1.108.195,890,00

0,000,00
-869,41-0,0785%

-23,4385% 1.107.326,
480,00-3

38.995,97 -338.9
95,97 

GERAÇÃO DE ENERGIA FIP M
ULTIES11.490.580

/0
0
0
1

‐6
9

R
V

Art. 10, Inciso II
0,00

0,000,0000%
0,0000%

0,000,00
0,000,00

1.044.570.694,17
1.059.528.465,31

Conta Corrente - 045-0
Conta Corrente - 045-0

280.782,73
419.621,72

Conta Corrente - 046-9
Conta Corrente - 046-9

0,00
0,00

Conta Corrente - 048-5
Conta Corrente - 048-5

21.518,00
29.045,50

Conta Corrente - 050-7 
Conta Corrente - 050-7 

10,50
0,00

Conta Corrente - 059-0 
Conta Corrente - 059-0 

9.355,93
10.080,55

Conta Corrente - BB
Conta Corrente - BB

0,00
0,00

Conta Corrente - Planner
Conta Corrente - Planner

26.476,80
9,50

338.143,96
458.757,27

1.044.908.838,139.340.00
0,00-800.000,00 

0,00 6.417.771,14
1.059.987.222,5875.45

0.598,43-16.447.484,4
7 59.003.113,96

26
.6
82
,1
8

15
9.
85
2,
70

59
.1
62
.9
66
,6
6

0,
00

12
6.
54
5,
41

6.
44
4.
45
3,
32

59
.2
89
.5
12
,0
7

TOTAL GERAL
O
b
s.
: 1

 ) 
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e 
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o

 D
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o
b
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 ‐ 
C
N
P
J 1
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5.
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00
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8

O
b
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: 2

 ) 
D
is
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ib
u
iç
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 d
e 
R
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d
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en
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s d

o
 F
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 H
A
Z 
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I ‐

 C
N
P
J 1

4.
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1.
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8/
00
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‐3
9
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B
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SUB-TOTAL - FUNDOS DE INV
ESTIMENTOS
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g_k�è_n_j_gmgbk�f

_̀m̀ab_lmk
¶̧½́¾¶¾¼»¾

mz{|}u�r�
¿À�¡¢£¤¥³́µ¶·́·³

¶́µ¹·¼̧½ ÁÂÃÄÅÆ�Ç�ÈÉ�ÇÊ
ËÌÍÈÄÎÏ�É�ÐÉÌÑÆÈÏ�ËÏÅ

ÒÓÔÎÏÌÄÆ�ÈÉ�ÕÅÖÉÒÎÄ×ÉÅÎ
ÏÒØ

ÙÖØÁÆÓÔÄÒÎÆÚ�ÛÜÇ�Ý�ËÞØ�ßÜ
Ú�àÉÔÆ�áÄÒÎÆÚ�âãÏ�ÁÆÓÔÏäâ

ÁØ
ËåÁæ�ÜßÛßÜçÜÜÜ�ç�èÉÔÉéÏ

ÅÉæ�êßÛë�ÛìÊìçìíßÜ



��������	�
��
������

����������

��������������
�������������
���������

��	����� �
�� �� �����

!�"��#�
�� 

$%&'()�*+,�-./'0)�-,�$12.3
4�4566,

667
6,666,667

6,66758,667
9:,667;;<=>?@

=>A<B<A
$%&'()�*+,�-./'0)�-,�$12.3

4�C566,
667*DEF:GDF5:

G,G8*H,G67
6,66796,667

E6,667A@I=?J?
=JJJBI;

$%&'()�*+,�-./'0)�---,�$12.
34�486,

6675*FG8DF**
G,:55,887

6,66755,667
86,667@AK=A>J

=>A?BA?
$%&'()�*+,�-./'0)�---,�$12.

34�C86,
667

6,666,667
6,6676,667

86,667@;J=@L;
=LKLB;;

$%&'()�*+,�-./'0)�-M
:6,667

6,666,667
6,6676,6D7

:6,667?AA=K<A
=?@?BII

$%&'()�*+,�-./'0)�M,�$12.
34�4G

,667GF8:5FH5
9,HG6,G97

6,6675,667
G,667IL=;JA=I

>?BA@
$%&'()�*+,�-./'0)�M,�$12.

34�CG
,667

6,666,667
6,6676,667

G,667J?=<L?=K
AJB@A

$%&'()�*+,�-./'0)�M,�$12.
34�/G

,667
6,666,667

6,6676,667
G,667J?=<L?=K

AJB@A
NOPQR�STUVQ�WXYQ

Z[[\[[]Ẑ_̀aâ
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_̂̀âabac�de�fgeĥde
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f_aĉf
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ĉ[̀cdâd_ac̀f

_ac̀f_adZf
JRIXR�VKRHIS�LHYLJ

IRS�]_]̂�OgOPSQH�Yh
VSIJQH�KLHY�S[[[

d[_Z_[̂dbà̂
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ẀYi[iYìZ\̀]
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W]ŶiWY[WZ\Z_

[\[[[\[[
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Å�Ế¿°�Ë®½¹°Å�ÌÍº�«°¾¿ºÎÌ

«Ã
¶Ï«Ð�²ÉÆÉ²Ñ²²²�Ñ�Ò́¿́Óº̄

Ð́�ÔÉÆÕ�ÆÖµÖÑÖ×É²



����������	�
���	��
�
���	����	��	�
���
��

�����	�����������	�����
	����	�����������
�	���

�����
�� !"#�!$��$ !%�&%

�
'&$(
)*+,-.�/0123�435+6,0

7
8372-�)1*05+-5

)97+:3;<0./0
.=3*0.8372-

�)*>37/0*-51
-�?/@A/0*-51-

�?BA?BA�C1.*+*
DEFGE�HIJKL�M�NKM

OEL�PFD�NIQRFNMJD
EOK�QS

TUVWUXVYTZ[\X
Y[YYY[YY

T]V̂]\V_\T[̂X
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Ẁjklmnop
hEq�PFF�i�ERDJ__

V̂̂YTV_\][T]
Y[YY_̂]V\Z\[ZY

V̂__\VW_Z[̂\
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TVW[_VT]_ZT]
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Resenha Macroeconômica Comentários do Gestor         Entenda o Mercado     De Olho na Caixa Compartilha Portfólio
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Junho2025



GLOBAL Em junho, os EUA fechara
m dois 

importantes acordos com
erciais com o Reino Unido e a China, em

bora esse 
último esteja pendente d

e maiores 
informações, sobretudo e

m relação ao nível exato de tarifas. A Guerra da Ucrânia com
pletou 40 

meses, apesar das negoc
iações de paz, 

os russos fizeram os mai
ores avanços em território ucraniano desd

e novembro de 2024.
Entre Israel e Irã, houve 

ataques 
israelenses retaliados pe

los iranianos. Um cessar-fogo foi media
do por 

potências europeias, apó
s forte pressão 

internacional e risco de c
olapso regional. 

NosEUA,ainflação(C
PI)emjunho

acumulouem12meses
2,4%(A/A).A

economianorte-americana
criou139mil

vagaslíquidasdeemprego
não-agrícolaem

maio,acimadaexpectativa
demercado.A

forçadetrabalhoova
riou-625mil

indivíduos,passandopara1
70.510mil.Jáa

taxa  dedesempregopass
oupara4,24%

(expectativade4,2%).Asv
endasnovarejo

recuaram-0,9%(M/M),r
esultadoabaixo

dasexpectativasdeme
rcado(-0,5%).

Todasasmedidasden
úcleotambém

caíram.Aproduçãoindustri
alvariou-0,2%,

apóscrescer0,1%nom
êsanterior.Na

comparaçãocomoanoante
rior,oindicador

variou0,8%ante1,3%.
OFederalOpen

MarketCommittee(FOMC)
decidiumantera

FedFundsRatenointer
valo[4,50%a

4,25%]aoano,emdecis
ãounânime.O

comitê,decertaforma,
abandonoua

hipótesedeinflaçãotrans
itória,indicando

asquestõestarifáriaseg
eopolíticasfarão

comqueelafiqueelevada
pormaistempo.

Algoque,mesmocoma
revisãobaixista

paraatividade,justificoua
revisãoaltista

paraatrajetóriadasFedFu
ndsRate.Powell

revelouclaroesforçopara
passarumtom

maisneutro,reconhecendo
quehaveráuma

inflaçãomaisalta,mascom
riscosbaixistas

paraaatividade.
NaZonadoEuro,NaZo

nadoEuro,a
inflação(CPI)demaiovari

ou1,9%(A/A).
Osserviçospassaramde4

,0%para3,2%
(A/A).Odesempregoreg

istrou6,2%no
mêsdeabr/25,emlinhaco

mexpectativas
domercado.Jáovolume

devendasdo
comérciovarejistaavan

çou0,1%na
margemenoanua

lizado,houve
crescimentode2,3%ante

1,9%.OBanco
CentralEuropeu(BCE)red

uziudeforma
unânimesuastrêstaxasde

jurosdiretoras
em25bpsnareunião

dejunho.O
comunicadorevelouuma

posturamais
confiantedequeainflaçã

oconvergiráde
formasustentadaparaam

eta.Emborase
esperequeaincerteza

emtornodas
políticascomerciaispe

sesobreo
investimentoeasexpor

tações.OBCE elevouapercepçãodeque
ociclodecortes

podeestarterminando,
contudo,a

autoridadereafirmouque
estápreparada

paraajustartodososinstru
mentosaoseu

dispor,comvistaaassegu
rarqueobom

funcionamentodatransmis
sãodapolítica

monetária.OReinoUnido
manteveataxa

dejurosem4,25%(A/A).A
decisãoreflete

apersistênciadepressõe
sinflacionárias,

comoCPIdemaioacelera
ndopara3,4%

(A/A).Emboratenham-sem
antidoastaxas

inalteradas,atrajetória
édequeda

gradual.  

#PÚBLICO
NaAsia,aproduçãoindu

strialdaChina
desaceleroude6,1%par

a5,8%(A/A),
abaixodoconsensode

mercado.O
investimentoemativos

fixostambém
perdeufôlego,crescendo3

,7%ante4,0%.
Jáovarejoaceleroupar

a6,4%(A/A),
impulsionadoporpolíticas

deestímuloao
consumo.Ovolumede

créditonopaís
acelerouemmaioante

abril.OPBoC
manteveaLPRdeum

ecincoanos
inalteradas(3,0%e3,5%

).Aautoridade
monetária,mencionouque

ajustaráoritmo
eaintensidadedaimp

lementaçãode
políticasemresposta

àscondições
econômicasefinanceiras

domésticase
globais.Oslucrosindustr

iaisvariaram-
1,1%noacumuladoatéma

io,revertendoo
crescimentode1,4%atéa

bril,refletindoo
excessodeoferta,adeflaçã

onospreçosao
produtoredemandainterna

aindafraca.



GERAL
Em maio, IBC-Br (Índice 

de Atividade Econômica do Banco Cen
tral) variou 0,16% M/M na série com

 ajuste 
sazonal. Em doze meses 

o avanço de 
2,46% A/A. Com o result

ado, o carry- over (efeito carregament
o 

estatístico) é de 1,47% e
 3,21% para o primeiro trimestre e pa

ra ano de 2025, respectivamente. COPOM SELIC em 14,75 % a.a.  Próximo COPOM: 17 e 18
 de junho. IPCA MAIO 2025 O IPCA avançou 0,24% (
M/M) em junho. Acumulado de 5,3

5% em 12 meses.

Ainflaçãomedidapelo
IPCAavançou

+0,24%(M/M)emjunho
,acumulando

altade+5,35%em12
meses(ante

+5,32%emmaio).Amaio
rcontribuição

paraavariaçãodoíndicep
artiudogrupo

Habitaçãoinfluenciadopelo
aumentodos

itensdeCombustíveise
energiacom

destaqueparaEner
giaelétrica

residencial.Ospreços
administrados

avançaram+0,6%,
influenciados

principalmentepeloavanço
dospreçosdo

itemÔnibusinterestadual.
Jáospreços

livresaceleraram(de+
0,11%para

+0,11%).Nasabertura
sdospreços

livreshouveavanço
deprodutos

industriaisedeserviços
+0,06%para

+0,04%e+0,18%
para+0,4%

respectivamente,enquan
toalimentos

apresentaramrecuode+
0,02%para-

0,43%.Amédiadosnúcleo
sdesacelerou

nacomparaçãomensal(de
+0,31%para

+0,29%),enquantoquand
oobservadaa

variaçãoacumuladaem
12meses

acelerou(de+5,19%para
+5,26%).Na

margem,tivemosdesa
celeraçãoda

medidasubjacentedein
dustriais(de

+0,22%para+0,03%),
entretanto,o

núcleodeserviçosganh
ouritmo(de

+0,42%para+0,43%).
Oíndicede

difusãopassoude59,68%
emmaiopara

53,58%emjunho.
Acercadosindicadoresd

eatividade,o
volumedevendasnoco

mérciovarejista
avançou4,8%(A/A)nas

ériesemajuste
sazonal.Jáoacumulado

em12meses
desaceleroude3,1%emm

arçopara3,4%
emabril.Nocomérciova

rejistaampliado,
queincluiveículos,motos,

partesepeçase
materialdeconstrução,

variounodado
interanual(0,8%A/A)ee

m12mesesse
manteveem3%emabri

l.Jáaprodução
industrialnacionalavançou

0,1%(M/M)em
abrildesacelerandonoac

umuladoem12
mesesde3,1%emmarço

para2,4%em
abril.Ovolumedeser

viçosnoBrasil
avançou1,8%(A/A)nas

ériesemajuste
sazonal.Jáoacumulado

em12meses
aceleroude2,8%emfeve

reiropara2,8%
emabril.Enquantoisso,o

IBC-Br(Índicede
AtividadeEconômicado

BancoCentral)
variou0,16%M/Memabril

eem12meseso
avançoacumuladoé2,46%

A/A.Ataxade
desempregoreduziude6,6

%emabrilpara
6,2%emmaio.Osald

odeempregos
formais(CAGED)demaio

foide149mil
vagas,abaixodamediana

dasexpectativas
(170mil).

Emmaio,oComitêdePo
líticaMonetária

elevouataxaSelicde14,75
%para15,00%

aoano.Adecisãofoiunân
ime.Aprojeção

deIPCAdoBCparao4ª
Trim.de2026

(horizonterelevante)foide
3,6%.OComitê

nãoalterouoseubalanço
deriscosparaa

inflação.Entreosriscosde
baixa,manteve

umapossível“reduçãon
ospreçosdas

commoditiescomefeitosde
sinflacionários”.

Naatatrouxeramcomop
ontosnovos,a

mudançanadiscussãosob
reobalançode

risco,retirandoamenção
dapossibilidade

deassimetria.Foimostr
adonovamente

desconfortocomadesa
ncoragemdas

expectativasdeinflação,
comdiagnóstico

queainflaçãoéded
emanda,sendo

necessáriaumainflexãoim
portantedociclo

denegócios(ouseja,fecha
mentodohiato

doproduto)paraaconverg
ênciadainflação

paraameta.deriscos”.
#PÚBLICO



Emjunho,oambientedein
certezajáexistentedevido

àsdúvidas
arespeitodapolíticatari

fáriaamericanafoiamplif
icadopela

eclosãodoconflitoentre
IsraeleIrã.NoBrasil,co

ntinuamos
observandodesaceleração

moderadadaatividade
coma

perspectivadeperdaderit
mogradualaolongodo2º

semestre.
Ocenáriodeinflação,com

osdadosdivulgadosemjun
hoindicou

umamelhoraqualitativaim
portantenacomposiçãoda

inflação
medidapeloIPCA.Comr

elaçãoàpolíticamonetári
a,oBCB

elevouataxaSelicem25b
psesinalizouqueestetend

easero
últimomovimentonesteci

clo,desdequeseconfirme
ocenário

esperado.OBCBseguiu
destacandoqueoambien

teexterno
permaneceincertoeque

ocenáriodomésticoainda
prescreve

umapolíticamonetária
empatamarsignificativ

amente
contracionistaporperíodob

astanteprolongado.Oiníci
odociclo

deflexibilizaçãoéesperado
apenasparaoiníciodopró

ximoano.
Emrelaçãoaospreçosde

ativos,dadaaposturama
isdurado

BancoCentraledecertad
escompressãodosriscosex

ternosao
longodomês,comimpacto

sfavoráveisparaofluxode
recursos

parapaísesemergentes,tiv
emosummovimentodede

sinclinação
dacurvadejurosnominale

deapreciaçãodorealemre
laçãoao

dólar.Omovimentodacurv
adejurosnominalrefletiua

abertura
dastaxasdejurosmaisc

urtaseofechamentodas
taxasde

vérticesmaislongos.No
mês,amaiorpartedos

subíndices
Anbimativeramperformanc

esuperioraoCDI,comdest
aquepara

oIRF-MeoIRF-M1+.

Prospectivamente,oce
nárioaindapermanece

incerto,
principalmenteemrelação

aosimpactosdapolítica
comercial

americana,mastambém
acercadoritmodedesac

eleraçãoda
atividadeedeconvergênc

iadainflaçãodoméstica,
quepoderá

postergaroiníciodociclode
flexibilizaçãodaSelic.

Comoprovávelencerrame
ntodociclodeelevaçãoda

Selic,nos
sentimosmarginalmentem

aisconfortáveisemposiçõe
saplicadas

emjurosnominais,contu
do,seguimosacreditando

quequea
manutençãodacautelae

umagestãoadequadade
riscosé

essencialparaageraçãod
ealphaemumcenáriode

incerteza
aindarelevante. Mês Ano 12!Meses Fonte:!Quantum!Axis!�Elaboração

!CAIXA!Asset

#PÚBLICO
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Emjunho,houvecontínua
smudançasnastensõesc

omerciais.
Alémdisso,umaleiturama

ispositivaparaadinâmicad
ecortede

jurosnosEUAtambémp
odeterimpulsionadoos

mercados
acionários.Osprincipaisínd

icesacionáriosglobaisapre
sentaram

umdesempenhovariado.
OíndiceNIKKEIliderouco

maltade
6.64%,seguidopeloNasd

aqcom6.57%eoS&P
500com

4.96%.Osmercadosasiá
ticos,comoHongKonge

Shangai,
subiramde3.36%e2.9

0%,respectivamente.Já
osíndices

europeusapresentaramq
uedas.NoBrasil,omê

sfoide
desempenhovariadoentre

ossetores.OíndiceIbove
spateve

umalevealtade1,33%no
mês.Comdestaqueparao

ssetores
Industrial(8,25%),Constru

çãoCivil(7,68%)eTelecom
unicações

(6,67%).SetorescomoQ
uímicaePetroquímica(5

,85%)e
Petróleo&Gás(5,24%)ta

mbémtiveramganhosrele
vantes.A

quedanosjurosfuturosao
longomêspodeterbenefici

adoativos
maiscíclicos,aopasso

queastensõesnoOrie
nteMédio

impulsionaramopreço
dobarrildepetróle

oe,
consequentemente,asem

presasdosetor.Comare
cuperação

dosíndicesdomercadoam
ericano,2025seconsolida

comoum
anobemfavorávelpara

omercadodeações,ain
daquese

verifiquepatamaresdepe
rformancevariadaentrea

sregiões,
comdestaquepositivopa

raosíndiceseuropeus.O
Ibovespa

registraumaaltade15,
44%,refletindoumbom

ambiente
econômico.NosEUA,oS&P

500sobe5,05%,oNasdaq
4,53%e

oDowJonesapenas3,57%
.Jáosmercadosasiáticos

mostram
resultadosmaismodestos.

Essesdadosrevelamque,
em2025,

asbolsaseuropeiastêmse
destacadofrenteaosEstad

osUnidos
eÁsiaemtermosderet

ornopercentualacumulad
onoano,

possivelmenterefletindofa
toreseconômicosregionais

favoráveis
naEuropaedúvidasesp

ecíficasenfrentadaspelos
mercados

americanoeasiático.
Mês Ano 12!Meses Fonte:!Quantum!Axis!�Elaboração

!CAIXA!Asset

#PÚBLICO
OIBOVESPAcontinuaem

processoderecuperação,
comoP/E

Forwardem8,3X,abaixod
amédiahistóricade10an

os.Ofluxo
estrangeiropositivofoio

impulsionadordestarecup
eração,que

tempromovidovalorização
namaioriadospapéisdoín

dice.Caso
talfluxosemantenha,junt

amentecomoutrosgatilho
spositivos,

podemoscontinuarvendov
alorizaçãodoprincipalíndic

e.
Avisãopermanececomo

NEUTRApara12meses,
aindaque

persistamasdúvidasquan
toparaqueladoasassime

triasestão,
algunsgatilhospodemcon

tribuirparamaisaltas,ape
sardeuma

valorizaçãoqueatingiu15
,4%emReaise31%em

dólaresno
fechamentodomês.PERSPECTIVASJULHO



Estruturas!de!Capital!Protegido Investindo!na!Bolsa!com!Proteção EstruturasdeCapitalProteg
ido,comoopróprionomes

ugere,são
estratégiasdeinvestimento

sutilizadasemalgumasm
odalidades

deativos,comofundos
multimercados,equepe

rmitemao
investidoraexposiçãodos

recursosadiferentesclass
esderisco

(ex.:ouro,ações,câmbio)
comapreservaçãototalou

parcialdo
capitalmínimoinvestido. Significadizerqueaoing

ressaremumaestrutura
decapital

protegido,oclientebuscará
capturaraaltadealgumati

voderisco
-quetendeasermaisvo

látil-semnoentantofica
rexpostoà

possíveisperdascausad
asporumcenárioad

verso.Em
decorrênciadisso,sãoest

ratégiasquepossuemade
rênciaaos

diferentesperfisdeinvestid
ores,poispermitematoma

dariscode
formacontrolada,combin

andoconservadorismo(p
roteçãodo

capital)comsofisticação(e
xposiçãoafatorderisco).

Namaioria
dasestruturasexistentes

háagarantiamínimad
ocapital

investido,oquesignificadiz
er,porexemplo,queoinve

stidorpode
buscaroretornodebolsa,

apostandonaaltadoIBOV
ESPA,mas

aomesmotemposepr
oteger,casoatrajetória

doíndice
apresenteretornonegativo

duranteavigênciadaestrat
égia.

Tomandoaindacomoexem
ploumaestratégiadecapit

alprotegido
cujofocosejabuscaraa

ltadoIbovespa,oGestor
criaráuma

operaçãoestruturadanaca
rteiradofundo,atravésde

derivativos
deIbovespaecomopões

decompra(call)evenda
(put)que

permitirãoaofundoreplicar
avariaçãodoíndicecompr

oteção,em
casodequeda.Essa“ope

raçãoestruturada”éreali
zadaentre

instituiçõesfinanceirase,p
orserrealizadaemambien

tedeBolsa,
contacomagarantiadaB3

queatuacomoContraparte.

Outroaspectobastanteimp
ortantedessetipodeestru

turasedá
pelofatodeosparâmetro

spararentabilidadeou“c
enáriosde

retorno”seremconhecid
osnomomentodad

ecisãode
investimento.Issopermite

aoinvestidoravaliarapo
nderação

riscovsretornodeformaba
stanteantecipada,pois,na

largadaele
jásabequaisaspossibi

lidadesderetorno,ade
penderda

concretizaçãodecadacenár
io.

Porseremconstituídosem
momentosespecíficosde

mercado,
essesfundoscomumentep

ossuemumperíododecap
taçãopré-

estabelecidobastantecurt
o(janeladeoportunidade

)e,para
permitiracriaçãodaoperaç

ãoestruturada-  quedáos
contornos

àestratégiadofundo,
essamodalidadedeinv

estimento
geralmentepossuicarência

pararesgate,quetendead
uraratéo

vencimentodaoperação. Porserem,emprimeiro
nível,fundosmultimercad

o,essas
modalidadesdeinvestiment

oseenquadramnoartigo1
0º,IncisoI

daResolução4.963/21(E
nquadramentoanteriorna

3922/10e
alteraçõesposteriores:Arti

go8º,IncisoIII),oquefa
zcomque

aosRegimesPrópriosdePr
evidênciasejapermitidaa

alocaçãode
até10%doseupatrimônio

dereferência.Lembrandoq
ue,ainda

segundoaresolução,oRP
PSnãopodeserdetentor

deparcela
superiora5%dopatr

imôniolíquidodecada
fundode

investimentomultimercado. Ocenáriodeinvestimentos,
especialmenteparaosativo

sdemaior
risco,tendeaserpermeado

porincertezas.Pormaisqu
ealeitura

doambientemacropossa
serumbalizadorcomcert

onívelde
segurançanoprocessode

tomadadedecisão,sabem
osqueos

riscossistêmicos(ex:algu
mdesdobramentonegativo

daCovid-
19)eidiossincráticos(ex.

:corridaeleitoraleriscos
fiscaisno

Brasil)sãodedifícilmensu
ração...Nessecontexto,po

dercontar
comestratégiasqueperm

itamabuscapeloincre
mentode

retorno,atravésdaexpo
siçãoaativosderisco,

mas,com
proteçãodocapitalemcas

odeumeventofortuitode
mercadoé

umdiferencialimportanted
essetipodeestratégia.

Carteirasdeinvestimento
bemdiversificadasecomm

ecanismos
deproteção,comoosof

erecidospelasestruturas
decapital

protegido,sãoferramenta
simportantesnabusca

pelasaúde
financeiraeequilíbrioatua

rialdosinvestidoresRPPS
.Portanto,

fiqueatentoàsopçõese“En
tendaoMercado”!



Tambémtivemosumapale
strainstitucional,ampliand

oainda
maisnossapresençaere

forçandooposicionamento
daCAIXA

Assetnosetor.
ACAIXAAssetmarcoupr

esençanoCongresso,refo
rçandoseu

compromissocomosegmen
todeprevidênciapública.

Nossostandfoiumsucesso
!ento o!deprde

Cominterações,tivemos
grandefluxodeparticipan

tes,oque
proporcionou:  MaiorinteraçãodaCAIXA

comosegmento
Atendimentoqualificado

dosgerentescomopúbli
co

At Conexõesestratégicasco
mrepresentantesdeRPP

S
58º!Congresso!Nacional!da!ABIPEM Maior!evento!de!previdência!públ

ica!do!Brasil
Informaçõesimportantes

:Potenciaisinvestidoresde
vemlercuidadosamenteo

RegulamentodoFundoante
sdequalquerdecisãodein

vestimento.Asinformações
contidasnestematerialsão

decaráterexclusivamente
informativoenãodevemse

rvircomoúnicabasepara
tomadadedecisão,nemde

vemser
consideradascomoofertap

araaquisiçãodecotas.Osi
nvestidoresdevemestarpr

eparadosparaaceitarosris
cosinerentesaosmercados

emqueofundoatuae,con
seqüentemente,possíveisv

ariaçõesnopatrimônioinve
stido.Osprincipaisriscose

stãodetalhadosnoRegulam
entodoFundo.Fundosdein

vestimento
nãocontamcomgarantiad

oadministradordofundo,d
ogestordacarteira,dequa

lquermecanismodeseguro
ou,ainda,doFundoGarant

idordeCréditos–FGC.Info
rmativoparasimplesconfer

ência,nãodeveserconside
radocomorecomendaçãod

einvestimento.A)Rentabili
dadeobtidanopassadonão

representa
garantiaderesultadosfutur

os;  B)Arentabilidadedivu
lgadanãoélíquidadeimpo

stos;C)oinvestimentoem
fundonãoégarantidopelo

FundoGarantidordeCrédito
.

MaterialdeDivulgação.L
eiaalâminadeinformações

essenciais,sehouver,eor
egulamentoantesdeinvest

ir.SupervisãoeFiscalização
:(i)ComissãodeValoresM

obiliários-CVMe(ii)Serviço
deAtendimentoaoCidadão

emwww.cvm.gov.br.  Asin
formações

sobreoFundo,inclusiveoR
egulamentoeLâminadeInf

ormaçõesEssenciais,sehou
verpoderãoserconsultadas

  diretamentenas   Agência
sou(ii)   pela   "internet“  n

o   endereço  eletrônicos  w
ww.caixa.gov.br.   Outras  i

nformações  podem  ser   o
btidas  por  

meio  do  SAC:  08007260
101,OuvidoriaCaixa:0800

7257474eAtendimentoap
essoascomdeficiênciaaudi

tiva:08008822492.

Seguimosfortalecendo
nossapresençaerelac

ionamento
comosetorpúblico!endo o!

contidasasnestematerialsão
decaráterexclusivamente

informativoenãodevemse
rvircomoúnicabasepara

tomadadededecisã
qüentemeemente,possíveisvar

iaçõesnopatrimônioinvest
ido.Osprincipaisriscosest

ãodetalhadosnoRegulame
ntodoFundondo.Fund

ativoparaparasimplesconferên
cia,nãodeveserconsidera

docomorecomendaçãode
investimento.A)Rentabilida

deobtidanonopassa
obiliários--CVMe(ii)Serviço

deAtendimentoaoCidadão
emwww.cvm.govgov.br.  Asin

formações
endereçoeço  eletreletrônicoônicoss  wwwwww

.caixacaixa.govgov.brbr.   OutraOutrass  info
rinformaçõemaçõess  podempodem  serser   ero

btidobtidasas  porpor  or
#CAIXAAsset#Previdência

Pública#TimeGOV#Relac
ionamentoEstratégico



CREDENCIAMENTO Adocumentaçãocomplet
aparaos

processosdecredenciament
odaCAIXA

AssetedaCAIXAnos
papéisde

gestora,administradora,cu
stodiantee

distribuidora,respectivame
nte,além

docredenciamentode
fundosde

investimento,estádisp
onívelna

internet       CAIXA EconômicaFed
eral:                                 

                
Administradora, Custodiante

 e Distribuidora CAIXA Asset: Gestora
M
A
I
L
I
N
G

RPPS Quer atualizar seu e-mail de contato, para receber os informa- tivos e materiais exclusivos produzidos Para RPPS? Faça a leitura do
 QR Code 

acima e peça o cadastramen
to do seu e-mail em nosso mailingRP

PS                #mailing .....     SESSÃO DE CINEMA                      A sugestão de
 filme que acreditamos ser uma Excelente pedida para a sua sessão de cinema é: Consciência³ | Document

ário
A série investiga o fenômen

o da 
consciência. A investigação 

terá as seguintes abordagens: 1) neurológica; 2) psicológica; 3) filosófica. Em cada episódio, três reno
mados estudiosos tratarão de tema

s 
específicos ligados à consciê

ncia..
Para consulta a sinopse com

pleta, clique aqui.  Boa pipoca!!!
                                        

       SALA DE LEITURA A sugestão do mês que  acreditamos ser uma boa pedida  para o seu momento de leitura é: A Psicologia Financeira Lições Atemporais Sobre Fo
rtuna, Ganância e Felicidade O sucesso financeiro tem m

enos a ver 
com a sua inteligência e mu

ito mais a ver com o seu comportamento. 
E a forma 

como alguém se comporta é
 uma coisa 

difícil de se ensinar, mesmo
 para pessoas bastante inteligentes. Para consulta a resenha com

pleta, clique aqui.  Boa leitura!!!
INFORMAÇÕESGERAIS EXTRATOSFUNDOSCAIX

A
Osextratosdosfundosd

einvestimento
nãodisponíveisnoGovCon

tasouIBCsão
enviadosaoendereçoelet

rônicodoRPPS
cadastradoemnossaba

sededados.
Fazempartedessarotin

a:Fundosde
Vértice(CAIXAFIBrasil

20XX);FIIRio
Bravo;FIP,FICExpertV

alorRPPS,FIC
ExpertDividendosRPPS

eFIABDR
InstitucionalNívelI.Parain

cluir,alterarou
excluire-mailsbastaenviar

umasolicitação
para :gerdi01@caixa.gov.brRelatórioCADPREV/DAIR

E VOCÊ? Tem alguma dica de filme, documentário,          
                    palestra ou livro que gostaria de compartilhar com os nossos leitores? Basta nos e

nviar um 
e-mailcom a sua dica  expli

cando em poucas palavras o porquê da
 sua sugestão. #compartilha

#PÚBLICO



Regulamentação: Instruçã
o CVM 555/14 e alterações 

posteriores / 
Resolução CMN  3.922/10 e

 alterações posteriores. 
Regulamentos disponíveis n

o site da CAIXA: www.caixa
.gov.br. 

Portal de educação financeir
a da ANBIMA –

Como investir: www.comoin
vestir.com.br

Auditor: KPMG Auditores In
dependentes

Atendimento ao Cotista: As informações sobre os Fun
dos poderão ser consultadas

: 
I -Diretamente nas Agência

s e/ou PAB; II -Pela “intern
et” nos endereços eletrônico

s: a) 
http://www.fundos.caixa.go

v.br/III -SAC: 0800 726 0
101 IV -Ouvidoria Caixa: 0

800 725 7474 
V -Atendimento a pessoas 

com deficiência auditiva: 08
00 726 2492

Supervisão e Fiscalização: C
omissão de Valores Mobiliár

ios –CVM
Serviço de Atendimento ao 

Cidadão em www.cvm.gov.b
r.

ESTEDOCUMENTOESTÁSU
JEITOAMODIFICAÇÕESE

TEMCARÁTEREXCLUSIVAM
ENTEINFORMATIVO,NÃOS

ECONSTITUINDOEMACON
SELHAMENTOPARAAQUISI

ÇÃODECOTASDESTESFU
NDOS.FUNDOSDEINVEST

IMENTONÃO
CONTAMCOMAGARANTIA

DOADMINISTRADORDOFU
NDO,DOGESTORDACART

EIRA,DEQUALQUERMECAN
ISMODESEGUROOU,AIND

A,DOFUNDOGARANTIDOR
DECRÉDITOS-FGC.LEIAO

PROSPECTOEOREGULAME
NTOANTES

DEINVESTIR.RENTABILID
ADEPASSADANÃOREPRE

SENTAGARANTIADERENT
ABILIDADEFUTURA.AREN

TABILIDADEDIVULGADAN
ÃOÉLÍQUIDADEIMPOST

OS.FUNDOSDEINVESTIM
ENTONÃOCONTAMCOM

GARANTIADO
ADMINISTRADOR,DOGEST

OR,DEQUALQUERMECANIS
MODESEGUROOUFUNDO

GARANTIDORDECRÉDITO–
FGC.OFUNDOESTÁSUJEIT

OARISCODEPERDASUBST
ANCIALDESEUPATRIMÔNIO

LÍQUIDOEMCASODEEVEN
TOS

QUEACARRETEMONÃOPAG
AMENTODOSATIVOSINTEG

RANTESDESUACARTEIRA,
INCLUSIVEPORFORÇADEI
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ESTEDOCUMENTOESTÁSU
JEITOAMODIFICAÇÕESE

TEMCARÁTEREXCLUSIVAM
ENTEINFORMATIVO,NÃOS
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RESUMO ECONÔMICO MENSAL
● A economia global mostrou sinais de desinflação e desaceleração da

atividade. No entanto, dados e projeções apontam uma aceleração da
inflação norte-americana nos próximos meses, o que deve levar o Fed a
manter a taxa de juros no patamar atual. Portanto, projetamos uma taxa de
câmbio de R$ 5,70/US$ ao final de 2025 e R$ 5,80/US$ em 2026.

● Após crescimento expressivo do PIB no 1º tri/25, os dados mais recentes
sugerem uma moderação da atividade econômica. Enquanto isso, o mercado
de trabalho ainda apresenta sinais mistos. Projetamos desaceleração da
atividade econômica no 2º semestre e crescimento do PIB de 2,5% em 2025.

● A inflação seguiu desacelerando mais que o previsto, levando à revisão do
IPCA de 2025 para 5,0%. Apesar disso, os riscos seguem elevados, e o
Copom indica juros altos por mais tempo. Projetamos Selic em 15,0% a.a. ao
ano em 2025, com início dos cortes no primeiro trimestre de 2026, levando a
taxa básica de juros para 12,0% a.a. ao fim do ano.

● Em março, o governo anunciou nova medida para facilitar o crédito
consignado para trabalhadores do setor privado. Houve forte aumento das
concessões em abril seguido de recuo em maio. Pesa contra o desempenho
da medida o ambiente de elevada inadimplência no SFN, de maneira que
vemos um impacto menor na atividade do que o inicialmente estimado.

SELIC

20262025Jun-25

12,0%15,0%15,0%

IPCA

20262025Mai-25

4,4%5,1%5,3%

Taxa de Câmbio (R$/US$)

20262025Jun-25

5,80 5,705,55

PIB

202620252024

2,0%2,5%3,4%
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Economia internacional

Em junho, os últimos indicadores da economia global mostraram um 
arrefecimento da inflação e da atividade econômica, conjunção que apontaria 
para uma política monetária mais flexível nos próximos trimestres, não fosse a 
dificuldade de interpretação do choque em curso no comércio internacional.

Nos Estados Unidos, o rumo da política monetária segue incerto, conforme a 
manutenção de juros na reunião de junho também revelou menor certeza em 
relação aos próximos passos do comitê: dos 19 membros, 7 se mostraram 
favoráveis à manutenção até o final do ano, enquanto 8 apontaram queda de 
0,50 p.p. na taxa básica em 2025. Os indicadores de inflação apontaram em 
direções divergentes em maio, com desaceleração no núcleo do CPI (de 0,24% 
m/m para 0,13% m/m), mas aceleração no núcleo do PCE (de 0,14% m/m para 
0,18% m/m), cuja variação interanual retornou para 2,7% após queda em abril.

O comportamento da inflação foi acompanhado de uma queda na despesa de 
consumo, em movimento de reversão da antecipação às tarifas visto em março 
e abril. A 3ª leitura do PIB referente ao 1º trimestre reduziu a estimativa de -
0,2% t/t a.a. para -0,5% t/t a.a., impulsionada por uma queda no consumo de 
serviços. A desinflação na margem somada à desaceleração do consumo 
fortaleceram a visão favorável à cortes de juros em 2025. No entanto, em 
entrevista coletiva o presidente do FED, Jerome Powell, indicou que deve 
aguardar as leituras de inflação de junho e julho, sinalizando compasso de 
espera até setembro. Os dados recentes apontam uma aceleração na inflação 
que deve, na nossa visão, manter os juros norte-americanos estáveis entre 
4,25%-4,50% a.a. em 2025, salvo uma deterioração brusca na atividade 
econômica.

No âmbito das economias que afetam a atividade econômica do Brasil de forma 
mais direta, a economia chinesa mostrou sinais de moderação na produção 
industrial e nas vendas no varejo. No entanto, o crescimento sustentado das 
exportações deve levar o PIB chinês a crescer 4,4% em 2025, afetando 
positivamente o saldo comercial e crescimento brasileiro, o que corrobora com 
um crescimento mais elevado nesse ano, conforme discutido adiante.

Fonte: Bureau of Economic Analysis.
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Taxa de câmbio

Em junho, o real teve o segundo mês seguido de apreciação frente ao dólar 
(2,2%), movimento que acelerou em relação a maio (1,8%), retornando à 
tendência de 2025 após a breve quebra em abril, quando houve depreciação (-
0,5%) associada ao choque das tarifas norte-americanas. Com isso, a taxa de 
câmbio brasileira registrou 9,2% de apreciação acumulada no ano.

A apreciação cambial parece ter sido, no entanto, um fenômeno mais ligado à 
depreciação do dólar do que à melhora inequívoca dos fundamentos do real. O 
índice do dólar frente às moedas fortes (DXY) depreciou novamente (-1,7%) em 
junho, registrando o 5º mês seguido de baixa e acumulando uma baixa de 9,8% 
no ano. Esse movimento está associado à volatilidade da política comercial dos 
Estados Unidos e à crescente preocupação com a trajetória da sua dívida 
pública. A perspectiva de juros maiores na Zona do Euro e no Reino Unido 
(associados à expansão fiscal) e no Japão (associados ao combate à inflação e 
situação fiscal) também tem depreciado o dólar.

Em relação aos fatores específicos ao Brasil, a distensão do conflito no Oriente 
Médio tem retornado o petróleo ao seu preço anterior, de cerca de US$ 65 por 
barril, revertendo parcialmente a melhora dos termos de troca do país. O índice 
de commodities CRB avançou 1,5% no mês, enquanto no risco-país, o contrato 
do CDS brasileiro cedeu 9,3% em junho, após ter cedido 11,4% em maio; quedas 
parecidas de risco foram registradas, no entanto, por países pares como o 
México (-13%) e a África do Sul (-11,5%), constituindo um movimento comum de 
melhora das condições financeiras dos países emergentes.

Na nossa visão, os juros estáveis nos EUA entre 4,25%-4,50% a.a. até o final do 
ano manterão o diferencial de juros em relação ao Brasil inferior ao atualmente 
precificado. Esse fator, somado à estabilidade no preço médio das commodities 
e do risco-país, com a expectativa de início de corte de juros no Brasil no 
1ºtrim/2026, bem como à sazonalidade de final de ano, nos leva a projetar uma 
taxa de câmbio de R$ 5,70/US$ ao final de 2025 e de R$ 5,80/US$ ao final de 
2026. Destacamos que, no curto prazo, as discussões sobre a mudança de 
gestão no Fed e a  aprovação de medidas fiscais expansionistas nos EUA 
representam um risco de maior depreciação do dólar e valorização do real.

Fonte: Bloomberg.
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Atividade econômica

Após crescimento expressivo do PIB no 1º tri/25, os dados mais recentes 
apontam para uma desaceleração da atividade econômica. Em abril, a indústria 
de transformação caiu 0,5% na variação mensal, as vendas no varejo ampliado 
recuaram 1,9%, e os serviços tiveram expressão modesta (+0,2%), com queda 
naqueles prestados às famílias (-0,1%). Apesar disso, o IBC-Br – proxy do BCB 
para as variações mensais do PIB –  indicou uma pequena elevação no nível de 
atividade econômica em abril (0,2%), mas ainda sugerindo ritmo mais fraco que 
no 1º tri/25. Tendo em vista a moderação observada nas pesquisas setoriais, 
mantemos a projeção para o crescimento do PIB no 2º tri/25 em 0,5% t/t.

No mercado de trabalho, tivemos sinais mistos em maio. Por um lado, a taxa de 
desocupação dessazonalizada caiu ao menor nível da série histórica (6,1%), 
puxada pelo crescimento do número de empregados (343 mil) e com aumento 
da taxa de participação no mercado de trabalho (62,4% da PIA). Por outro lado, o 
Caged mostrou uma desaceleração no ritmo de geração de vagas no setor 
formal, de 183,9 mil em abril para 129,2 mil em maio, na série dessazonalizada, o 
que sugere alguma moderação no ritmo de expansão do mercado de trabalho. 
Outro indicador que aponta nessa direção é o rendimento médio do trabalho, 
que segue crescendo, mas a um ritmo mais lento, passando de uma variação 
média de 0,4% a.m. no 4º tri/24 para 0,2% a.m. no 2º tri/25. Diante disso, 
projetamos que a taxa de desemprego deve cair a 6,0% em junho e começar a 
subir no 2º semestre, atingindo 6,5% em dezembro.

Com os indicadores setoriais perdendo força e o mercado de trabalho 
apresentando sinais mistos, mantemos a nossa projeção de desaceleração da 
atividade econômica no 2º semestre de 2025. Tendo em vista um impacto menor 
que o esperado da política comercial norte-americana sobre os preços das 
commodities, revisamos a projeção para o crescimento do PIB de 2025 de 2,4% 
para 2,5%. Para 2026, considerando a redução da taxa Selic e o impulso de 
demanda vindo da proposta de isenção de IR para contribuintes com renda até 
R$5 mil, esperamos uma gradual recuperação da atividade, mas que ainda deve 
evoluir em ritmo abaixo do crescimento potencial (estimado em 2,5%). Com isso, 
projetamos crescimento de 2,0% para o PIB em 2026.

Fonte: BCB.
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Juros e inflação

Ao longo de junho, a inflação continuou surpreendendo para baixo. Após o IPCA
de maio vir abaixo do esperado, o IPCA-15 de junho também ficou aquém da
projeção (0,26% contra 0,29%), levando a inflação acumulada em 12 meses a
desacelerar de 5,4% para 5,3%. Essa foi a quarta surpresa baixista consecutiva
com composição benigna: além dos itens voláteis, os núcleos da inflação também
mostraram moderação. Houve deflação em alimentação no domicílio (-0,24%) e
arrefecimento em bens (0,06%) e serviços (0,31%), com serviços intensivos em
trabalho mantendo-se estáveis, apesar da resiliência do mercado de trabalho.

A divergência entre atividade econômica aquecida e inflação em queda tem
tornado a leitura do cenário mais desafiadora. Os riscos inflacionários estão mais
elevados que o usual, porém em ambas as direções. No lado altista, a atividade
resiliente e os bons números do mercado de trabalho, somados à desancoragem
das expectativas de inflação, limitam a redução nas projeções. No lado baixista,
entretanto, a taxa de juros elevada, com a possibilidade de se materializar de
forma mais intensa sobre a atividade doméstica, bem como o risco de uma 
desaceleração global diante do choque sobre o comércio exterior, com efeito 
sobre as commodities, pesam sobre a inflação. A taxa de câmbio, por sua vez,
tem contribuído para a desinflação, mas sua volatilidade pode inverter essa
tendência. Diante das surpresas recentes, revisamos a projeção do IPCA de 2025 
para 5,0%, mantendo 2026 em 4,4%, refletindo o cenário incerto.

Esse contexto de risco elevado e simétrico levou o Copom a subiu a Selic para
15,0% a.a. em junho, surpreendendo parte do mercado. Consideramos a decisão
adequada, mas mal comunicada. Em maio, o comitê parecia mais confiante na 
desaceleração da atividade, percepção que mudou em junho. A justificativa foi a
resiliência da economia, que pode dificultar a convergência da inflação com
expectativas desancoradas. Apesar disso, o Copom reconheceu que o aperto
monetário foi intenso e que seus efeitos ainda estão por se materializar na
economia. Por isso, decidiu interromper o ciclo de alta para avaliar o impacto do 
aperto atual e sinalizar a manutenção de juros elevados por período bastante 
prolongado, mas com possibilidade de retomada das altas, se necessário. Assim, 
projetamos Selic em 15,0% a.a. em 2025, com cortes a partir do 1º trimestre de 
2026, chegando a 12,0% a.a. ao fim do ano. Contudo, se a inflação e a atividade 
arrefecerem mais rapidamente, não descartamos cortes ainda em 2025.
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Cenário para o crédito se torna mais desafiador em 2025

Em março,  o governo federal anunciou uma nova medida para facilitar o crédito 
consignado para trabalhadores do setor privado. Os dados de abril mostraram 
uma forte elevação nas concessões dessa modalidade seguida de uma diminuição 
em maio. Ao mesmo tempo, as taxas de juros que giravam em torno de 3% a.m. 
subiram para perto de 4% a.m. Esse aumento das taxas de juros pode refletir 
tanto o aumento da demanda pelo consignado quanto um maior prêmio de risco 
demandado pelas instituições financeiras, visto que a medida entrou em vigor 
num momento de aumento generalizado da taxa de inadimplência no SFN.

De fato, a conjuntura do mercado de crédito no Brasil, que já se desenhava 
complexa para 2025, vem se deteriorando à medida que os efeitos do ciclo de 
aperto monetário se tornam mais evidentes. A inadimplência do crédito livre se 
elevou 4,1% em dez/24 para 4,9% em mai/25 – uma alta de 0,8 p.p. desde o início 
do ano. O principal vetor de risco para uma elevação adicional da inadimplência 
vem da combinação de dois fatores que se reforçam mutuamente. De um lado, a 
desaceleração da atividade econômica, que tende a comprimir a renda das 
famílias e a receita das empresas. De outro, a provável manutenção da Selic em 
patamar elevado por tempo prolongado, que não apenas impacta o custo das 
dívidas flutuantes, mas, crucialmente, encarece e dificulta a renegociação dos 
saldos devedores, criando uma pressão dupla sobre os tomadores.

Diante desse quadro, avaliamos que a medida do consignado terá um efeito menor 
que o incialmente projetado no aumento das concessões de crédito e na atividade 
econômica, tanto pelo menor ímpeto das instituições financeiras de concederem 
crédito, quanto, mais à frente, pelo arrefecimento da demanda, visto que as 
concessões para PF dependem tanto das taxas de juros quanto da evolução da 
renda. Assim, esperamos que o saldo da carteira de crédito do SFN desacelere 
para 8,5% em 2025 e 7,6% em 2026 e que a taxa de inadimplência do crédito livre 
se eleve para 5,3% em 2025 e 5,6% em 2026.

Fonte: BCB.
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Tabela de Projeções

Disclaimer: Esse documento foi produzido pela Gerência de Análise Econômica do Banco Cooperativo Sicredi S.A. e tem
por objetivo fornecer informações de indicadores econômicos. Ressaltamos, no entanto, que as análises bem como as
projeções contidas refletem a percepção da Gerência de Análise Econômica no momento em que o texto é produzido,
podendo ser alteradas posteriormente. O Banco Cooperativo Sicredi S.A. não se responsabiliza por atos/decisões
tomadas com base nos dados divulgados nesse relatório.

2026202520242023202220212020   2019

Atividade Econômica

13.87912.84611.74410.94310.0799.0127.6097.389 PIB Nominal (R$ bi)
2.4522.2502.1472.1792.0151.7461.4521.875 PIB Nominal (US$ bi)

2,02,53,42,93,04,8-3,31,2Crescimento Real do PIB (%)

2,82,14,83,14,13,0-4,62,6Consumo das Famílias (%)

-0,52,57,3-3,01,112,9-1,74,0Investimento Privado (%)

1,81,51,91,72,14,2-3,7-0,5Consumo do Governo (%)

3,03,52,99,15,74,4-2,3-2,6Exportações (%)

3,04,014,7-1,21,013,8-9,51,3Importações (%)
7,06,56,67,88,411,715,011,8Taxa de Desemprego c/ ajuste sazonal, 

Fim de Período (%)

Inflação

4,45,04,84,65,810,14,54,3IPCA (%)

4,12,06,5-3,25,517,823,17,3IGP-M (%)

Juros

12,015,012,2511,7513,759,252,004,50Taxa Selic, Fim do Período (%)

13,014,610,913,312,64,82,85,9Taxa Selic, Média do Período (%)

7,39,57,16,87,5-0,8-2,40,2Taxa de Juros Real, Fim do Período (%)

Taxa de Câmbio (R$/US$)
5,805,706,194,845,225,585,204,03Taxa de Câmbio, Fim de Período

5,665,715,474,985,165,415,243,94Taxa de Câmbio, Média do Período

Setor Público

-0,7-0,5-0,4-2,10,5-0,4-9,8-1,3Result. Primário Gov. Central (% PIB)

81,978,876,573,871,777,386,974,4Dívida Bruta do Gov. Geral (% PIB)

Crédito

7,68,510,98,114,516,415,76,5Saldo da Carteira de Crédito (%)

6,57,710,65,514,920,415,413,9Livres

7,48,712,38,217,523,010,716,5Livres - PF (%)

5,35,88,42,111,917,521,210,8Livres - PJ (%)

10,59,011,411,914,010,916,1-2,3Direcionados

11,09,511,813,118,018,511,76,6Direcionados - PF (%)

9,58,010,49,66,9-0,123,4-13,9Direcionados - PJ (%)
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Classificação da informação: Uso Irrestrito

RPPSRegimes Próprios de Previdência SocialPossuímos excelente classificação nos ratings da .Possuímos excelente classificação nos ratings da Fitch Ratings.Mais de 200 anosPresente em 34 paísesHá mais de 25 anos no BrasilEstá entre os 40 maiores gestores do pais Mais de 50 bilhões sob gestão no BrasilEntre principais gestoras independentes no paísIntegrante do Grupo Sul América, com mais de 120 anos de históriaConsistência de 13 anos com nota máxima S&P
Mais deR$ 130 bilhõessob administraçãoMais deR$ 130 bilhõessob gestão



Classificação da informação: Uso Irrestrito

Os produtos expostos nesta página, bem como o percentual de alocação em cada fundo, e seu respectivoenquadramento estão de acordo com a resolução CMN 4.963/2021 e alterações posteriores.As informações abaixo estão segregadas pelo enquadramento a CMN 4.963, não refletindo o risco específico de cadaproduto. Consulte a lâmina de informações essenciais e o regulamento de cada produto emsicredi.com.br/investimentos.
Portfólio Sicredi para RPPS
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Sumário



Classificação da informação: Uso Irrestrito

Cenário Econômico
a taxa de desemprego caiu para o menor nível histórico com aumento do emprego e

da participação, mas há sinais de desaceleração na geração de vagas formais. Com isso, projeta-se alta no

desemprego no segundo semestre, chegando a 6,5% em dezembro. A atividade econômica deve

desacelerar no 2º semestre de 2025, o PIB foi levemente revisado para 2,5% no ano. Para 2026, espera-se

uma recuperação gradual da atividade econômica, impulsionada pela queda da Selic e estímulos fiscais.
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Fundos de Investimento
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Autoria
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