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Conflitos externos e forte 
volatilidade marcaram o 
primeiro semestre de 2026 

A seguir, serão apresentados os principais eventos nacionais 
e internacionais ocorridos no primeiro semestre de 2026, 
com impacto relevante na conjuntura econômica e que 
fundamentaram as estratégias de investimento da Real 
Grandeza no período. 

O primeiro semestre de 2026 foi marcado por um ambiente econômico global 

complexo e de forte volatilidade, tendo como principal força dominante o início 

do conflito envolvendo os Estados Unidos e o Irã, no fim do mês de fevereiro. O 

evento impactou diretamente o fluxo de commodities pelo Estreito de Ormuz — 

uma das rotas marítimas mais estratégicas do mundo para o mercado de energia 

—, provocando uma elevação nos preços do petróleo com reflexos imediatos 

sobre as cadeias globais de suprimentos e os custos de produção.

Em seguida ao começo do conflito, o índice do mercado de ações que mede 

o desempenho das 500 maiores empresas dos EUA (S&P 500) teve uma desvalo-

rização de aproximadamente 7,8%, entre o início das hostilidades e o dia 30 de

março. À medida que acordos de cessar-fogo foram sendo anunciados a bolsa

americana se recuperou e fechou o semestre com um retorno acumulado de cer-

ca de 9,5%.

No âmbito da política monetária, o Federal Reserve (Fed), Banco Central nor-

te-americano, manteve a taxa de juros inalterada, no patamar de 3,50% a 3,75% 

ao ano. A decisão refletiu uma postura cautelosa com a trajetória inflacionária, 

impulsionada temporariamente pelos custos de energia.

No plano doméstico, a bolsa brasileira obteve um desempenho positivo, embora 

marcado por volatilidade ao longo da primeira metade do ano. O índice que mede 

o desempenho da Bolsa de Valores de São Paulo (Ibovespa) iniciou o período no

patamar de 161 mil pontos e atingiu a máxima de quase 199 mil pontos em abril,

acumulando uma valorização em torno dos 23%. Essa valorização inicial foi expli-

cada, principalmente, por uma movimentação de investidores globais, que atraiu

um fluxo expressivo de capital estrangeiro para o país e outros países emergentes.

No mercado cambial, essa forte inundação de dólares comerciais provocou uma

valorização do real, derrubando a cotação da moeda norte-americana até a míni-

ma de R$ 4,89, em maio.

Contudo, os meses de maio e junho deflagraram um movimento de realização 

de lucros (venda de ações que tiveram valorização) e forte devolução de ganhos 

(o movimento grande das vendas, com aumento da oferta, acabou derrubando os

preços, praticamente eliminando os ganhos do período).

O arrefecimento do choque energético no Oriente Médio retirou o prêmio de 

risco do petróleo, enquanto a postura visivelmente mais dura do FED indicou juros 

altos por mais tempo, deslocando o fluxo dos investimentos dos mercados emer-

gentes para os títulos do Tesouro norte-americano. 

Diante do cenário externo restritivo, o investidor doméstico, por sua vez, dirigiu o 

foco para as vulnerabilidades fiscais internas (gastos versus receitas do Governo) e 

para o aquecimento do debate político. Nesse contexto, o Ibovespa encerrou o mês 

de junho na casa dos 172 mil pontos — o que representou um avanço de aproxima-

damente 7% no semestre. Da mesma forma, o real perdeu sustentação, fazendo o 

dólar encerrar o período na casa de R$ 5,16.

O Comitê de Política Monetária (Copom) do Banco Central do Brasil iniciou o ciclo 

de redução da taxa básica de juros da economia (Selic) com cautela, por causa da 

persistência da inflação em patamar acima da meta e projeções de aceleração no 

fechamento do segundo trimestre. 

 A Selic começou 2026 em 15,00% ao ano, e o Comitê promoveu três reduções 

consecutivas de 25 pontos-base, conduzindo a taxa de juros para 14,25% ao ano, no 

final de junho. 

Por fim, o processo eleitoral de outubro vem ganhando cada vez mais destaque. 

A disputa presidencial é monitorada de perto pelos agentes econômicos. Diante de 

visões distintas sobre gastos públicos e endividamento por parte dos candidatos com 

maior percentual nas pesquisas de intenção de voto, o próximo governo enfrentará 

o desafio imediato de encaminhar questões de natureza fiscal para estabilizar a traje-

tória da dívida pública e ancorar as expectativas de longo prazo.

Mesmo com volatilidade dos mercados, 
economia brasileira mostra resiliência 
no primeiro semestre
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O primeiro semestre de 2026 foi marcado por volatilidade nos mercados do-

méstico e internacional, impactando o desempenho das carteiras. Embora todos 

os planos tenham apresentado rentabilidade positiva no primeiro semestre do 

ano, nenhum deles superou a meta de referência do período. A seguir, apresen-

tamos a análise detalhada do comportamento do mercado em junho e no fecha-

mento do primeiro semestre de 2026. 

Rentabilidade Classes - até junho/2026 (%)

Conforme mostra o gráfico acima, os ativos brasileiros tiveram desempenho 

positivo no período, contudo, nenhum deles superou o CDI (Certificado de De-

pósito Bancário: uma taxa de juros de empréstimos entre bancos e o principal 

medidor do desempenho de ativos de renda fixa no Brasil). Os fundos da Real 

Grandeza registraram rentabilidade inferior aos seus respectivos índices de refe-

rência de mercado (benchmarks) na maioria das classes de ativos. A exceção foi a 

estratégia em dólar, que, embora tenha apresentado retorno nominal negativo, 

devido à desvalorização da moeda americana, superou o seu benchmark. Essa 

posição é importante na composição da carteira como proteção em momentos 

adversos para os ativos locais. 

É importante ressaltar que análises de curtíssimo prazo nem sempre refletem o 

potencial de valorização das estratégias de investimentos adotadas. O desempe-

nho no período reflete uma postura de alocação prudente, com posições estrutu-

rais montadas ao longo dos últimos anos — como a aquisição de títulos públicos 

atrelados à inflação (NTN-Bs) a taxas atrativas —, cujos frutos tendem a se con-

solidar em médio a longo prazo. Adicionalmente, o aprimoramento contínuo no 

processo de seleção de gestores externos e a diversificação da carteira buscam 

amortecer volatilidades e garantir a sustentabilidade dos planos previdenciários 

administrados.

Mais do que capturar movimentos pontuais de mercado, a estratégia da Real 

Grandeza prioriza o equilíbrio entre risco e retorno ao longo do tempo, mantendo 

o compromisso com a entrega de resultados consistentes para a aposentadoria

dos participantes.

Plano BD
Em busca do objetivo, sempre de forma conservadora

Plano CD
Modalidade Contribuição Definida

O Plano BD é um plano maduro, ou seja, já paga mais benefícios de aposenta-

doria e pensão do que arrecada em contribuições dos participantes ativos, con-

dição que assume um papel central na gestão dos ativos da carteira de investi-

mentos. 

O objetivo do Plano é garantir o pagamento dos benefícios previdenciários 

sem a necessidade de cobrar contribuições extraordinárias para equacionamen-

to de déficits. A melhor estratégia para isso é “imunizar” (proteger) o Plano das 

oscilações de mercado, por meio de uma estratégia denominada Cash Flow Ma-

tching, que consiste no casamento do fluxo de vencimento das aplicações finan-

ceiras com o fluxo de pagamento de benefícios ao longo do tempo. Desde 2016, 

a Real Grandeza avançou muito nessa estratégia, saindo de um patamar de 25% 

de recursos “casados” com os compromissos futuros de pagamento de aposenta-

doria e pensões para 100%, em março de 2026.

Como resultado dessa gestão conservadora, o Plano BD nunca chamou con-

tribuição extraordinária de seus participantes. Com o pleno casamento de ativos 

e passivos alcançados, o foco da gestão agora permanece na manutenção dessa 

“imunização”, com gestão do seu superávit, e na sustentabilidade do Plano a lon-

go prazo. 

Composição da Carteira

No gráfico, mostramos a composição da carteira do Plano BD em junho de 202

Alocação do Plano BD

Plano CD
A gestão dos recursos garantidores do Plano de Contribuição Definida (Plano 

CD) é segregada com base nas formas de recebimento de benefícios oferecidas.

Isso porque o Plano tem características de compromissos da modalidade de Be-

nefício Definido (BD), com o pagamento de benefícios vitalícios, e compromissos

da modalidade Renda Financeira, em que assistidos optam por receber um per-

centual do saldo de conta ou por prazo certo). Essa segregação visa a garantir

que a gestão dos investimentos seja feita da maneira mais customizada possível,

levando em consideração a momento de vida dos participantes (fase de acumu-

lação e fase de recebimento, considerando as modalidades acima descritas).

Plano CD - Parcela Vitalícia

No grupo optante pela Renda Vitalícia, a exemplo do que ocorre na modalida-

de BD, a estratégia ideal é o casamento entre Ativos e Passivos (Cash Flow Mat-

ching). A fim de viabilizar essa abordagem, a Real Grandeza promoveu a segre-

gação dessa massa. Com essa etapa concluída no início de 2026, foram feitas as 

alocações necessárias para imunizar (proteger das oscilações de mercado) 100% 

da carteira, finalizando o processo em março.

Composição da Carteira

No gráfico, mostramos a composição da carteira do Plano CD em junho de 2026.

Alocação do Plano CD Vitalício

A modalidade CD é aquela em que os benefícios serão obtidos em função do 

saldo acumulado (i) de contribuições básicas, extraordinárias e esporádicas de 

seus participantes, (ii) de seu patrocinador, e (iii) do resultado dos investimentos 

do Plano CD.

A gestão dos recursos da parcela CD, por sua vez, tem caráter individualizado, 

buscando a maximização do saldo de conta dos participantes, com foco em di-

versificação de ativos e retorno de longo prazo compatível com o perfil de risco 

da modalidade.

Composição da Carteira

No gráfico, mostramos a composição da carteira do Plano CD - modalidade 

contribuição definida em junho de 2026.

Alocação do Plano CD - Modalidade CD

FRG Prev 
 Transformação de Perfil

Por apresentar um perfil de participantes majoritariamente em fase de rece-

bimento de benefícios, o Plano FRGPrev adota uma estratégia de investimentos 

com menor nível de risco. Essa diretriz reflete o compromisso da gestão com a 

sustentabilidade do plano, priorizando a preservação do capital acumulado, a es-

tabilidade do patrimônio e a garantia da liquidez necessária para honrar os paga-

mentos contínuos de forma segura. 

Composição da Carteira

No gráfico, mostramos a composição da carteira do Plano FRG PREV, em junho 

de 2026.

Alocação FRG Prev

Plano Futurus 
Composição da Carteira

No Futurus, tal como na parcela de ativos do Plano CD, temos como objetivo da 

gestão gerar retornos reais para que o beneficiário acumule recursos suficientes 

para a sua aposentadoria. Este objetivo é atingido com mais facilidade quando 

há uma visão de longo prazo, permitindo a maturação dos investimentos feitos.

A Real Grandeza busca sempre a preservação de capital nos momentos de es-

tresse do mercado, sem perder de vista o retorno de longo prazo. A carteira atual, 

bem como o mercado em geral, passou por um primeiro semestre desafiador, 

entretanto, a diversificação foi fundamental para amortecer os impactos sofridos.

No gráfico, mostramos a composição da carteira do Plano Futurus, em junho 

de 2026.

Alocação Plano Futurus
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