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Contexto Geopolítico
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Política externa americana seguirá como fonte de incerteza em 2026
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CONTEXTO GEOPOLÍTICO - CONFLITO NO ORIENTE MÉDIO

O mês de março foi dominado pela escalada do conflito entre Estados Unidos, Israel e Irã, que rapidamente se 
tornou o principal vetor de risco para os mercados globais.
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Fonte: Bloomberg. Elaboração: BB Private. 

Preço do Petróleo
em dólares por barril

Autoridades iranianas indicam capacidade 
de escalar ainda mais o conflito.

A morte do aiatolá Khamenei agravou a 
instabilidade interna.

O país vem respondendo com drones e 
mísseis contra Israel e bases americanas.

Irã é o alvo central da ofensiva de EUA e 
Israel.



CONTEXTO GEOPOLÍTICO - CONFLITO NO ORIENTE MÉDIO

O fechamento do Estreito de Ormuz, rota por onde passa cerca de um quinto da produção mundial de 
petróleo, elevou de forma significativa o prêmio geopolítico da commodity, com o Brent se mantendo acima de 
US$ 100. 
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EUA – IMPACTO NA INFLAÇÃO

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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EUA – ATIVIDADE ECONÔMICA E POLÍTICA MONETÁRIA

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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MOEDAS – DXY E BRL

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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Ambiente Internacional



PIB - EUA

Atividade: um equilíbrio “instável” 

Fonte: Bloomberg, BB Asset

PIB = C + G + I + (X-M)



PIB - EUA

Consumo: crescimento dos gastos das famílias concentrado nas camadas mais ricas 

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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PIB - EUA

O “micro influenciando o macro”: relaxamento das condições financeiras poderá continuar dando suporte a efeito riqueza, 

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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PIB - EUA

Dada a concentração de renda, os tomadores de empréstimos seguem sofrendo mais com juros elevados

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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PIB - EUA

Gasto do Governo (G): o impulso fiscal positivo (Big Beautifull Bill e tax refunding) deverá adicionar aproximadamente 1bp 
ao PIB em 2026;

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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PIB - EUA

Investimento (I): empresas ligadas a IA continuam se destacando

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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PIB - EUA

Investimento (I): empresas ligadas a IA continuam se destacando

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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PIB - EUA

O que deverá seguir impactando positivamente as próximas leituras do PIB, com efeito indireto no balanço das famílias

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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PIB - EUA

Exportação Líquida (X-M): reduziu como reflexo das tarifas e oscilará de acordo com política americana. PIB deverá crescer 
2,3% em 2026

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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MERCADO DE TRABALHO - EUA

EUA perdem 92 mil vagas em fevereiro, indicando desaceleração do mercado de trabalho e aumento do desemprego para 
4,4%.

Fonte: Bloomberg. Elaboração: BB Private.
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INFLAÇÃO - EUA

Inflação nos EUA mantém ritmo moderado em fevereiro, enquanto núcleo do PCE segue pressionado, reforçando a 
expectativa de juros elevados por mais tempo.

Fonte: Bloomberg. Elaboração: BB Private
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INFLAÇÃO - EUA

O repasse das tarifas ainda ocorrerá por parte das empresas em 2026, mantendo tendência altista nos preços de bens 
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INFLAÇÃO - EUA

Projetamos inflação ao redor de 2,70% ao final de 2026.  Atenção: no primeiro trimestre os preços estarão mais 
pressionados! 

Fonte: Bloomberg, BB Asset
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JUROS - EUA

Fonte: Fed, Bloomberg / BB Asset (Projeção), BB Private

Fed mantém os juros entre 3,50% e 3,75% em meio à escalada da guerra no Oriente Médio, citando forte incerteza 
econômica e pressão inflacionária com petróleo acima de US$ 100. Assim, espaço para cortes de juros são limitados. 
Esperamos uma redução em 25bps em 2026. 
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O banco central afirma que os impactos 
da guerra seguem incertos, exigindo 
postura vigilante.

Projeções do Fed indicam apenas um 
corte de 0,25 p.p. em 2026, com 
inflação prevista em 2,7%.



RENDA VARIÁVEL INTERNACIONAL

Cenário global mais complexo, marcado por juros restritivos por mais tempo, aumento da volatilidade e revisão 
das expectativas para ativos de risco.
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RETORNO DOS ATIVOS OFFSHORE

Fonte: Bloomberg. Elaboração: BB Private. Data da última atualização: 31 de março de 2026.
Todos os ativos da tabela estão com suas performances dolarizadas. 
As informações aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas com base em dados obtidos de fontes, em princípio, fidedignas e de boa fé. 
Todas as estimativas apresentadas derivam do julgamento de nossa equipe técnica e podem ser alteradas a qualquer momento sem aviso 
prévio. Este material possui fins meramente informativos e não deve ser considerado isoladamente para tomada de decisão de investimento.



Ambiente Doméstico



ATIVIDADE ECONÔMICA

Fonte: Bloomberg. Elaboração BB Private  
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Fonte: Bloomberg. Elaboração: BB Private



ATIVIDADE ECONÔMICA

Fonte: BCB, Bloomberg e BB Asset

O aperto monetário provocou desaceleração na atividade econômica em 2025,
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ATIVIDADE ECONÔMICA

Fonte: BCB, Bloomberg e BB Asset

Os vetores responsáveis pela aceleração serão: (i) impulso fiscal do governo central e dos estados;
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ATIVIDADE ECONÔMICA

Fonte: BCB, Bloomberg e BB Asset

(ii) o avanço da renda e de politicas de manutenção da demanda agregada;
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ATIVIDADE ECONÔMICA

Fonte: IBGE, Bloomberg e BB Asset

Contudo, apesar da melhora na atividade subjacente, haverá recuo na variação anual do PIB. 
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MERCADO DE TRABALHO

Fonte: Elaboração BB Private 

PNAD mostra leve alta do desemprego, enquanto investidores monitoram capital externo e o cenário inflacionário 
americano.
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PNAD sobe para 5,8% no trimestre até fevereiro, 
puxada pelo fim de vagas temporárias e pela 
sazonalidade do início do ano.

População ocupada recua para 102,1 milhões, 
queda de 0,8% no trimestre, indicando 
arrefecimento moderado.

Rendimento médio bate recorde, chegando a R$ 
3.679, com alta trimestral e anual, reforçando a 
resiliência do mercado de trabalho.



INFLAÇÃO

Inflação de alimentação e de bens industriais deverão permanecer comportados nos próximos meses,

Fonte: IBGE, Bloomberg e BB Asset
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INFLAÇÃO

Apesar do patamar ainda elevado, a inflação de serviços já começou uma trajetória lenta e não linear de recuo 
em direção a patamares mais baixos. 

Fonte: IBGE, Bloomberg e BB Asset
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INFLAÇÃO

Projetamos que o IPCA acumule uma variação de 3,85% em 2026.

Fonte: ENA, CCEE, IBGE e BB Asset
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JUROS

Em meio a choques externos e volatilidade global, o Copom iniciou o ciclo de flexibilização monetária ao reduzir a 
Selic para 14,75%, sinalizando prudência diante das incertezas.

Fonte: BB Asset (Projecão). Adaptado BB Private
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CURVA DE JUROS NOMINAL

A  curva nominal apresentou abertura e forte oscilação, sobretudo nos vértices intermediários e longos, com redução das 
apostas de cortes mais intensos da taxa Selic.

Fonte: Bloomberg, BB-BI. 



CURVA DE JUROS NOMINAL

A  curva nominal apresentou abertura e forte oscilação, sobretudo nos vértices intermediários e longos, com redução das 
apostas de cortes mais intensos da taxa Selic.

Fonte: Bloomberg, BB-BI. 



CURVA DE JUROS NOMINAL

Em média, os spreads mantiveram em março a tendência de alta observada em fevereiro para títulos indexados ao 
CDI, sinalizando aumento da volatilidade na curva de crédito em relação ao mesmo período do ano anterior

Fonte: Bloomberg, BB-BI. Considera a exclusão de outliers | 
Fonte: IDEX-JGP, BB-BI.. 



HISTÓRICOS DOS TÍTULOS INDEXADOS A INFLAÇÃO

Fonte: Anbima. Elaboração: BB Private

Diferentemente do observado na curva nominal, a curva real permaneceu praticamente estática ao longo do 
ano e os papéis indexados à inflação seguem com rendimentos bastante atrativos.
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FISCAL

Fonte: Tesouro Nacional e BB Asset

Embora questões estruturais seja um dificultador para o equilíbrio fiscal,
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FISCAL

Fonte: Ministério da Fazendo, Tesouro Nacional e BB Asset

Projetamos o cumprimento do arcabouço novamente em 2026.

0,00%
0,00%
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INVESTIMENTOS PREFIXADOS E SELIC

Em ciclos de queda da Selic, os ativos de risco, normalmente, apresentam retornos superiores ao do CDI. 
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Comparativo de Retorno CDI x Prefixado
Retorno acumulado em 12 meses vs. Selic Meta (em %)

Fonte: Bloomberg. Elaboração: BB Private. 



RENDA VARIÁVEL DOMÉSTICA

Fluxo estrangeiro segue impulsionando a performance da bolsa brasileira apesar do ambiente global de aversão 
a riscos. 

Fonte: Bloomberg. Elaboração: BB Private.
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Ibovespa Small Caps Dividendos Financeiro
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P/E Máximo nos 
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P/E Mínimo nos 
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RENDA VARIÁVEL DOMÉSTICA

Fonte: BB Asset



RETORNO DOS ATIVOS ONSHORE

Elaborado BB: Fonte: Quantum | Data base: 27.03.2026



Alocação e Nova Resolução



BB ASSET

Indústria: R$ 10,370 tri

R$ 1,8 trilhão

Fonte: Ranking Anbima –JAN/25

39 anos, há 31 na liderança

101 Bi

40,57%

+ 1700

Liderança

Market Share 

no mercado RPPS

Volume de recursos

administrados

RPPS atendidos no Brasil

Compromisso ASG
Signatária PRI desde 2010, com

integração ASG em todo o processo de gestão.

Consistência e Seleção Criteriosa
Histórico de performance e análise rigorosa de ativos. Nossa excelência em gestão é reconhecida pela 

Fitch Ratings e Moody´s.

Solidez e transparência

Governança e diligência robusta
Processos transparentes e estrutura
de compliance consolidada.



PROPOSTA 
DE BRINDE 

Limite de Concentração
Os RPPS só podem 
representar até 50% do 
patrimônio líquido do fundo 
e até 50% dos recursos sob 
gestão de uma instituição.

Segmentos e Pró-Gestão
Alocação por nível de 
certificação. RPPS sem 
certificação ou nível I só podem 
investir em títulos públicos 
federais ou fundos 100% 
compostos por esses ativos.

Prestadores de Serviço 
Apenas instituições financeiras 
classificadas como S1 ou S2 
podem atuar como 
administradores, gestores, 
intermediários e custodiantes 
dos RPPS.

Sem Nível 1760
Nível I 126
Nível II 125
Nível III 31
Nível IV 19

Exceção para fundos 100% 
TPF

NOVA RESOLUÇÃO | CMN nº 5.272 /2025



RENDA FIXA – ART 7º I (ANTIGO 7º I, “b”)  

BB IDKA2 TP FI RF Previdenciário

BB IMA-B5 TP FI RF Previdenciário

BB IMA-B5+ TP FI RF Previdenciário

BB IMA-B TP FI RF Previdenciário

BB IRF-M1 TP FI RF Previdenciário

BB IRF-M1+TP FI RF Previdenciário

BB IRF-M TP FI RF Previdenciário

BB Renda Fixa DI Títulos Públicos

BB Renda Fixa Tesouro Selic Nível Pró Gestão         
Sem Nível Exigido 

Limite para alocação  
100%

BB Previdenciário Perfil

BB Previdenciário Fluxo 

BB Previdenciário Perfil Soberano

BB Previdenciário Fluxo Soberano

Fechado para novas captações em 02/02

Atualmente desenquadrados para RPPS

7ºI: Fundos 100% TPF
Limite Global: 100% 

Novos fundos soberanos
 (100% TPF) 

serão os veículos para aportes dos 
RPPS a partir de 02/02.

DEMAIS FUNDOS

BB Prev RF Alocação Ativa Retorno TotalBB Vértice 26, 27, 28, 29, 30, 32, 35, 40

BB IMA Geral Ex-C Previdenciário

Aplicação e resgate automático



RENDA FIXA – ART 7º V e 7º VII (ANTIGO 7 III, “a” E 7 V, “b”)

BB RF Corporate Bancos

Artigo 7º V

Artigo 7º VII

BB RF SulAmerica IS ESG

BB RF Régia EQ 30 IS 

BB RF Perfil

BB RF Institucional 
Fundos atualmente desenquadrados para RPPS

7ºV – Fundos Renda Fixa em Geral | 7ºVII -  Fundo Renda Fixa com sufixo “Crédito Privado”
Limite Global: 100%

Nível Pró Gestão 
7ºV Nível II+ | 7ºVII: Nível III+

Limite para alocação 
7ºV: 80%  | 7ºVII: 20%



PROPOSTA 
DE BRINDE 

FUNDOS DESTAQUE

Fonte: Quantum Axis (Data de Referência: 31/03/2026)

BB RF LP Corporate Bancos

Renda Fixa

Fundo de renda fixa com diversificação entre títulos 

públicos federais (TPF) e letras financeiras (LF) de bancos 

High Grade (alta qualidade de crédito).

101,76
% do CDI

RPPS – Nível II+

Aplicação inicial: R$ 100.000 | Resgate: D+0 Taxa Global (a.a.): 

0,20%

14,91% – 12 meses

3,47%
Rent. Ano

Renda Fixa
Aplicação inicial: R$ 1.000 | Resgate: D+0 Taxa Global (a.a.): 

0,2%

BB RF Perfil Soberano

Fundo de renda fixa  100% TPF, que busca obter 

retornos compatíveis à variação do CDI.

RPPS – Todos os Níveis

Renda Fixa

Fundo de renda fixa  de gestão ativa, que busca 

obter retornos compatíveis à variação do CDI.

RPPS – Todos os Níveis

Aplicação inicial: R$ 10.000 | Resgate: D+3 Taxa Global (a.a.): 0,5%

BB Previd RF Alocação
Ativa Retorno Total

3,54%
Rent. Ano

103,81
% do CDI

14,49% – 12 meses



PROPOSTA 
DE BRINDE 

FUNDOS DESTAQUE

Fonte: Quantum Axis (Data de Referência: 31/03/2026)

Aplicação inicial: R$ 0,01 | Resgate: D+2 

Taxa Global (a.a.): 1,0%

BB Ações Bolsa Brasileira

Ações

Investe nas empresas mais negociadas da bolsa brasileira, 

buscando acompanhar o índice Ibovespa

98,45% 
do Ibovespa 
(471%CDI)

RPPS – Nível II+

42,93% – 12 meses

16,09%
Rent. Ano

Renda Fixa Crédito Privado 

Fundo de renda fixa de crédito privado ASG 

composto por debêntures, letras financeiras e títulos 

públicos federais.

Aplicação inicial: R$ 100,00 | Resgate: D+31  

Taxa Global (a.a.): 0,842%

BB Esp. Régia Inst Eq 30 IS 
RF CP

3,24%
Rent. Ano

86,42% 
do CDI

14,37% – 12 meses

RPPS – Nível III+

BB Espelho Sulamérica
Crédito ASG IS RF CP

RPPS – Nível III+

Renda Fixa Crédito Privado

Fundo de renda fixa de crédito privado ASG

composto por, letras financeiras, debêntures e

Títulos públicos federais.

Aplicação inicial: R$ 0,01 | Resgate: D+15 

Taxa Global (a.a.): 0, 797%. Performance 20 % (do que exceder CDI + 0,50%)

3,40%
Rent. Ano

90,72% 
do CDI

14,31% – 12 meses



Rio de Janeiro (RJ)
Ventura Corporate Towers

Avenida República do Chile, 330, 7º Andar - Centro 
+55 21 3808-7500

São Paulo (SP)
Torre Matarazzo

Av. Paulista, 1230, 10º andar, Bela Vista 
+55 11 4298-7550

bbasset@bb.com.br
www.bb.com.br/bbasset

Disclaimer

Leia  o formulário de informações complementares, a lâmina de informações 
essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir.

Descrição do tipo Anbima disponível no formulário de informações 
complementares.

Rentabilidade obtida no passado não representa garantia de resultados futuros.

O investimento em fundo não é garantido pelo  fundo garantidor de crédito - FGC.

A rentabilidade divulgada não é líquida de impostos e taxa de saída, se houver.

Para avaliação da performance do fundo de investimento, é recomendável uma 
análise de período de, no mínimo, 12 (doze) meses.

As descrições dos fatores de risco estão disponíveis nos regulamentos dos fundos, 
que podem ser consultados em www.bb.com.br.

Este é um relatório público e foi produzido pela BB Asset.

Todas as recomendações e estimativas apresentadas derivam do julgamento de 
nossos analistas e podem ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio, em 
função de mudanças que possam afetar as projeções realizadas

O conteúdo disponibilizado não deverá ser reproduzido, distribuído ou publicado 
sem prévia autorização do Banco do Brasil S.A.

http://www.bb.com.br/
http://www.bb.com.br/
http://www.bb.com.br/
http://www.bb.com.br/
http://www.bb.com.br/
http://www.bb.com.br/
http://www.bb.com.br/


Obrigado

YoutubeLinkedinSiga as nossas
redes sociais e fique 
por dentro dos 
melhores conteúdos.
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