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1. INTRODUÇÃO 

 

Mantendo elevados níveis de transparência e para manter boa comunicação junto 

aos servidores e munícipes, o Instituto de Previdência Social do Município de Macaé – 

MACAEPREV apresenta o relatório de investimentos, referente ao mês de dezembro de 2025. 

Neste relatório consolidado é possível observar a consolidação de todas as 

informações relativas ao período de referência, incluindo o cenário econômico, os resultados 

alcançados em relação às metas estabelecidas, o comportamento dos ativos financeiros que 

compõe a carteira de investimentos do MACAEPREV, inclusive quanto aos indicadores de 

desempenho e gerenciamento de riscos. Dessa forma, o relatório cumpre integralmente os 

requisitos estabelecidos pelo Manual do PRÓ-GESTÃO, sendo amplamente divulgado no site 

do MACAEPREV, o que garante a transparência e a publicidade das informações. Além 

disso, o documento foi apresentado e aprovado pelo Comitê de Investimentos, submetido ao 

Conselho Previdenciário e aprovado pelo Conselho Fiscal, contribuindo para a manutenção da 

Certificação do PRÓ-GESTÃO - Nível II. 

 

2. CENÁRIO ECONÔMICO 

 

No ambiente externo, o mês de dezembro seguiu em tensão na América Latina 

com as ameaças de invasão da Venezuela pelo EUA, com acusações de narcotráfico contra o 

presidente da Venezuela, Nicolas Maduro. No mês, os EUA roubaram um navio petroleiro 

pertencente a Venezuela sob acusações do navio fazer parte uma rede ilegal de transporte de 

petróleo que apoia organizações terroristas. Uma guerra na região afetaria o Brasil, pois pode 

desencadear uma crise imigratória nos estados nortistas. 

Ainda na América Latina, os líderes da União Europeia sinalizaram que o Acordo 

Mercosul-União Europeia deve ser assinado em janeiro de 2026. O adiantamento da 

assinatura, que deveria ter sido feita em 20 de dezembro, como foi comprometido na 67º 

Cúpula Mercosul em Foz do Iguaçu, se deu devido à pressão dos agricultores europeus, 

especialmente da França e Irlanda. Os agricultores pedem garantias adicionais, devido à 

possibilidade de concorrência injusta dos produtos agropecuários latino americanos, que 
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enfrentam normas regulatórias diferentes da Europa. O Acordo Mercosul-União Europeia 

começou a ser negociado em 1999. 

Nos Estados Unidos (EUA), o corte de juros feito pelo Federal Reserve – Fed, 

Banco Central Estadunidense – na reunião de dezembro, apesar de ter vindo de acordo com a 

expectativa, causou apreensão no mercado devido à alta dissidência na decisão e ao foco 

maior que o Fed tem dado à criação de vagas – e menor assim para a inflação. Dentre os 

membros, dois foram contrários ao corte e votaram por uma manutenção dos juros, o que 

gerou interpretações de em 2026 haver a possibilidade de a dissidência ser maior e haver 

apenas mais um corte – contrário a dois cortes esperado pelo mercado. A esperança de corte 

foi ainda mais frustrada devido a fala do presidente do Fed, Jerome Powell, de que a decisão 

foi “por um triz” e que “era possível entender ambos os lados (corte vs não corte). Além 

disso, de acordo com a leitura do mercado, a esperança é de bater a meta de inflação – de 2% 

- apenas em 2028. 

Na Ásia, a China anunciou tarifas de importações de 55% sobre carnes bovinas 

que ultrapassarem as cotas especificas para cada país. O Brasil, por enquanto, não será 

afetado, uma vez que as cotas estabelecidas foram maiores que o volume atualmente 

importado do Brasil pela China. Isso, porém, deve mudar no futuro, conforme as exportações 

agropecuárias para a China aumentam ano a ano. Além disso, China também anunciou a 

isenção de importação, a partir de 2026, de mais de 900 produtos de base para indústria 

médica e de transição energética. No processo, a China busca reafirmar a parceira comercial 

com diversos países, especialmente os ainda em desenvolvimento. 

Como a América Latina, a Ásia também foi vítima de tensões devido a um 

exercício militar da China ao redor de Taiwan. O exercício, segundo especialistas, não é 

apenas uma ameaça da China contra a Ilha, mas uma verdadeira preparação para a tomada do 

território, que é considerada parte da China pelo governo chinês.  

No Brasil, o mês de dezembro foi marcado pelo avanço do Tribunal de Contas da 

União (TCU) sobre a decisão do Banco Central do Brasil (BCB) de decretar a liquidação 

extrajudicial do Banco Master SA. Segundo o ministro do TCU, Jonathan de Jesus, o 

processo de liquidação extrajudicial pode ter sido feito de maneira precipitada. Por isso, o 
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ministro sinaliza que pode pedir, monocraticamente, uma inspeção sobre o BCB, o que 

investigaria o processo decisório do BCB que levou a decretar a liquidação, e poderia levar a 

reversão da decisão de liquidação do Master pelo BCB. O processo de liquidação extrajudicial 

foi aberto em novembro um dia após a Operação Compliance Zero, da Polícia Federal, que 

visou a investigação de crimes financeiros, incluindo emissão de títulos de crédito falsos, no 

qual recaem sobre o Banco Master SA. O principal problema do banco, porém, segundo o 

próprio BCB, é que ele também apresentava graves problemas de liquidez. 

A decisão do TCU foi fortemente criticada pelo mercado, pelo governo, por 

ministros do Supremo Tribunal Federal e pelo próprio BCB, que questiona a competência do 

TCU sobre o assunto. Além disso, o avanço do TCU sobre o BCB pode pôr em dúvidas não 

só a independência de atuação do BCB como órgão regulador e supervisor, como também 

lançar insegurança jurídica sobre o Sistema Financeiro Nacional, gerando uma percepção 

ruim sobre as instituições financeiras e aumentando o custo de captação no mercado 

internacional. 

No ambiente político, a notícia de que Jair Bolsonaro em conversa na prisão com 

seu filho Flávio Bolsonaro (PL) deu aval para este ser candidato à presidência em 2026 

causou sangria na B3 e fez o índice Bovespa despencar -4,31% no dia. A queda se deu devido 

à precificação, pelo mercado, de uma possível derrota retumbante de Flávio contra o 

presidente Lula, que já confirmou sua candidatura. A principal aposta dos gestores era na 

candidatura de Tarcísio de Freitas (Republicanos), candidato do chamado “centrão”. Além 

disso, a leitura do mercado é de que a candidato de Flávio cause um racha na direita, o que 

poderia acabar com candidatos do centrão apoiando Lula em 2026. Na última pesquisa Data 

Folha, antes do anúncio de Flávio, Lula liderava em todos os cenários possíveis, com 15 

pontos na frente no cenário contra Flávio. 

Após a má repercussão da notícia de candidatura, Flávio não descartou desistir em 

favor de Tarcísio, ressaltando que “pode não ir até o fim” e que “tudo tem um preço”. A 

possibilidade de desistência de Flávio acalmou o mercado. 

Os dados macroeconômicos de dezembro dos Estados Unidos apresentaram 

resultados mistos, com o PMI registrando pioras no mês, em ambos os setores. A atividade 
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econômica medida pelo PIB, porém, vem mostrando resiliência, apesar do enfraquecimento 

da criação de vagas. 

Assim, em relação ao índice de preços, de acordo com o Departamento de 

Estatísticas do Trabalho (Bureau for Labor Statistics, BLS), o índice de preços ao consumidor 

(Consumer Price Index, CPI) de dezembro fechou o mês em 2,7% nos últimos 12 meses, o 

mesmo de novembro e em linha com as expectativas do mercado. Resultado se deu devido ao 

enfraquecimento da inflação dos itens energéticos, como gasolina e gás, embora a inflação 

dos alimentos tenha acelerado no mês. O núcleo, que exclui o preço dos alimentos e da 

energia, registrou 2,6% nos últimos 12 meses, mesmo resultado de novembro. No mês, o 

índice normal registrou crescimento de 0,3%, de acordo com as expectativas. 

 

 

 

O índice de preços medido pelas Despesas de Consumo Pessoal (Personal 

Consumption Expenditures Index, PCE), preferido pelo Fed para condução de política 

monetária, por sua vez, permaneceu em níveis altos em outubro e novembro, registrando, 
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respectivamente, 2,7% e 2,8% tanto no índice normal quanto no seu núcleo, que excluem 

alimentos e energia, em linha com as expectativas do mercado, conforme publicação do 

Departamento de Análise Econômica (Bureau for Economic Analyses, BEA). Assim, o índice 

continua em patamares elevados, o maior desde, pelo menos, julho de 2024.  

 

 

 

Em relação a atividade econômica, o Índice de Gerente de Compras (Purchasing 

Managers’ Index, PMI) da manufatura dos EUA, publicado pela S&P Global, caiu para 51,8 

pontos em dezembro (ante resultado de 52,2 pontos em novembro). Resultado foi puxado pela 

queda em novas encomendas (primeira queda de 2025), exportações e deterioração das 

expectativas, estas últimas devido à guerra tarifária imposta pela Administração Trump. 

Já o PMI de serviço, carro-chefe da economia estadunidense, mostrou 

desempenho mais fraco desde maio de 2025, apesar de ter permanecido no campo de 

expansão. O índice registrou 52,5 pontos em dezembro (ante 54,1 pontos em novembro), 

negativamente puxado pela queda de novos negócios (menor em 20 meses) devido à queda no 
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consumo das famílias. Com isso, o índice composto registrou queda de 1,5 pontos, 

registrando 52,7 pontos no mês. 

 

 

 

Em relação ao emprego, de acordo com o BLS a economia estadunidense criou 50 

mil vagas em dezembro, abaixo da expectativa de criar 66 mil vagas. Apesar da queda na taxa 

de desemprego para 4,4% (de 4,6% registrado em novembro), a clara queda no quantitativo de 

vagas criadas ao longo de 2025 mostra sinais de desaceleração da economia estadunidense. 
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Apesar do enfraquecimento do quantitativa de vagas criadas, o resultado do PIB 

do terceiro trimestre de 2025, publicado pelo BEA, apresentou forte crescimento, acelerando 

para 4,3% anualizado, após resultado de 3,8% no trimestre passado. Apesar da contribuição 

da queda nas importações, o crescimento foi fortemente influenciado pelo aumento do 

consumo doméstico, com contribuição de 2,2 p.p., compensando a queda nos investimentos. 
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Por fim, em relação aos juros, na reunião de dezembro, o Fed cortou a taxa básica 

de juros em 0,25 p.p., para 3,50%-3,75%. É o terceiro corte seguido, e vem na esteira de uma 

inflação persistente, de uma estimativa de mercado de trabalho fraco, e vem em meio à 

pressão de Trump por cortes na taxa básica. O corte nos juros já era esperado pelo mercado, e 

foi decidido em meio a três dissidentes – dois por manutenção e um por corte maior. 

O mês de dezembro apresentou bons indicadores macroeconômicos para a 

economia chinesa, com atividade econômica batendo a meta estabelecida pelo governo chinês 

de 5% e a inflação registrando alta, afastando os temores deflacionários. 

Em relação aos preços, de acordo com o Departamento Nacional de Estatística da 

China (DNEC), em dezembro o índice de preços ao consumidor (IPC) da China registrou 

0,8% no ano, um aumento de 0,1 p.p. em relação a mesma base de comparação de novembro. 

Apesar de ter vindo abaixo da expectativa (0,9%), resultado é o maior valor registrado desde 

fevereiro de 2023, sinalizando com maior consistência o afastamento da deflação que atinge a 

economia chinesa. Resultado foi puxado pelo preço dos alimentos (1,1%), mas também pelos 

preços não-alimentícios (0,8%), com deflação nos preços dos transportes (-2,6%). O núcleo, 

que exclui os preços dos alimentos e da energia, manteve-se em 1,2%, mesmo resultado de 

novembro.  
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Em relação a atividade econômica, de acordo com o DNEC, o PIB do quarto 

trimestre registrou crescimento de 4,5% na base anual, uma desaceleração frente ao mesmo 

período do trimestre anterior, quando registrou 4,8%. Apesar da desaceleração no trimestre, 

no ano a economia chinesa registrou crescimento de 5% do PIB, atingindo a meta estabelecida 

pelo governo chinês. 
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O PMI da manufatura, carro-chefe da economia chinesa, surpreendeu em 

dezembro, de acordo com o DNEC, registrando 50,1 pontos, 0,9 pontos acima do resultado de 

novembro. O índice foi puxado pela atividade de fábrica e pela melhora nas novas 

encomendas, apesar da queda na demanda externa, em meio às medidas do governo chinês de 

impulsionar a demanda interna. 

O índice que exclui a manufatura também apresentou melhora no mês de 

dezembro, para 50,2 (ante resultado de 49,5 pontos em novembro). Resultado, que é o maior 

nível desde agosto de 2025, foi fortemente puxado pelas expectativas de melhora futura, 

devido à garantia do governo chinês em continuar usando as políticas públicas para 

impulsionar a demanda. Além disso, índice de construção também registrou crescimento 

considerável no mês, indo para 52,8 pontos (ante 49,6 em novembro). Por estes motivos, o 

índice composto registrou 50,7 pontos, 1 ponto acima do valor registrado em novembro. 
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