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ATA DA 62 REUNIAO EXTRAORDINARIA DO CONSELHO ESTADUAL DE
PREVIDENCIA DO ESTADO DO AMAPA - CEP/AP - ANO DE 2025 - BIENIO
DE 2023-2025.

Aos dois dias do més de outubro do ano de dois mil e vinte cinco, sob a
forma hibrida (Presencial e videoconferéncia através da ferramenta
google.meet), as quinze horas e onze minutos, iniciou a Sexta Reunido
Extraordinaria do Conselho Estadual de Previdéncia do Estado do Amapa4,
presidida pelo senhor Jocildo Silva Lemos, que saudou os Conselheiros e
demais presentes. Ele também informou que a reunido do Conselho é
transmitida ao vivo pelo Canal da Amapa Previdéncia, através da plataforma
YouTube. Essa iniciativa de transmissao ao vivo possibilita que outras pessoas
possam acompanhar a reunido em tempo real, mesmo que nao estejam
presentes fisicamente no local da reunido. A reunido foi gravada em video e
audio pela DINFO/AMPREV. Em seguida, passou a palavra a secretaria Lusiane
Oliveira Flexa que apresentou o ITEM - 1 - EDITAL DE CONVOCACAOQ: Nimero
quinze de dois mil e vinte cinco, o qual convoca os membros do Conselho
Estadual de Previdéncia do Estado do Amapa, Diretorias, Geréncia
Administrativa, Procuradoria Juridica, Ouvidoria, Controladoria e Auditoria
Interna da AMPREYV, para fazerem-se presentes nesta na Reunido. ITEM - 2 -
VERIFICACAO DE QUORUM: Plenério do Conselho Estadual de Previdéncia
Conselheiro Fernando Cezar Pereira da Silva: Titular: Paulo de Santana Vaz,
presente. Suplente: Rommel Carvalho de Brito, presente. Titular: Glaucio Maciel
Bezerra, presente. Titular: Rilton César Rocha Montoril, presente. Titular:
Michele Teixeira Cavalcante, presente. Titular: André Luiz de Souza, presente.
Videoconferéncia: Titular Luciane Rodrigues Vieira Oliveira, presente. Suplente:
Lucas Abrahdo Rosa Cezario de Almeida, presente. Titular: Thiago Lima
Albuquerque, presente. Titular: Carlos Michel Miranda da Fonseca, presente.
Titular Carlos Augusto Tork de Oliveira, presente. Titular: Rayfran Macedo
Barroso, presente. Titular: Alexandre Flavio Medeiros Monteiro, presente. Titular:
Natanael da Silva Miranda, presente. Titular: Alvaro de Oliveira Corréa Janior,
presente. ITEM - 3 - JUSTIFICATIVA DE AUSENCIA: Os Conselheiros Jesus
de Nazaré Almeida Vidal e Jackson Rubens de Oliveira encaminharam,
formalmente, a Secretaria do Conselho Estadual de Previdéncia (CEP) suas
justificativas de auséncia, as quais foram devidamente acolhidas, ficando as
faltas abonadas para esta reunido. ITEM - 4 - DELIBERACAO - PROCESSO N°
2024.261.1202459PA — PROPOSTA DE ALTERACAO DA POLITICA ANUAL
DE INVESTIMENTOS DO RPPS DO ESTADO DO AMAPA DO EXERCICIO DE
2025: A) ALTERACAO DO ITEM 6.2. ESTRATEGIA DE ALOCACAO PARA O
EXERCICIO. CONSELHEIRO RELATOR GLAUCIO MACIEL BEZERRA.
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PEDIDO DE VISTA CONSELHEIRO RILTON CESAR ROCHA MONTORIL: O
Presidente Jocildo Lemos concedeu a palavra ao Conselheiro Rilton César
Rocha Montoril (Pedido de Vista). O Conselheiro iniciou cumprimentando
cordialmente todos os presentes e, ap0s isso, apresentou seu voto nos seguintes
termos: “Trata-se de voto de vista no Processo n° 2024.261.1202459-PA
referente a proposta de alteracdo da Politica Anual de Investimentos do RPPS
do Estado do Amapé do exercicio de 2025: A) Alteracdo do item 6.2. Estratégia
de Alocacdo para o exercicio, solicitada a vista por este Conselheiro na 92
reunido Ordinaria realizada no dia 17 de setembro de 2025. O presente processo
administrativo trata da proposta de alteracao da Politica Anual de Investimentos
da Amapa Previdéncia, encaminhada para apreciacdo do Conselho Estadual de
Previdéncia na reunido de 17 de setembro de 2025. Consta dos autos minuta de
alteracdo que autoriza a inclusdo da Estratégia de Alocacdo em Fundos
Imobiliarios, prevista no artigo 11 da Politica, para o limite de 5% dos recursos
do regime, percentual maximo permitido pela Resolucdo CMN n° 4.963/2021.
Segundo a proposta, a nova alocacao seria viabilizada mediante a reducédo de
igual percentual 5% da atual estratégia de aplicacdo em Titulos Publicos
Federais, prevista no artigo 7°, inciso |, alinea “a”, da mesma Politica. Diante da
sensibilidade da matéria e, sobretudo, considerando que o exercicio anual da
politica de investimentos se encontra em fase final, o conselheiro signatario
requereu vista do processo. Entendeu-se que nao seria prudente promover
alteracdo de natureza tdo substancial as vésperas do encerramento do ano,
devendo eventual revisdo ser precedida de estudo técnico aprofundado e
debatida oportunamente no planejamento da politica do proximo exercicio.
Funcionamento do Investimento em Fundos de Investimento Imobiliario. Os
Fundos de Investimento Imobiliario sdo veiculos de investimento coletivo
regulamentados pela CVM, gue reanem recursos de diversos cotistas para
aplicacdo em empreendimentos do setor imobiliario. Os recursos podem ser
destinados a aquisicdo de imdveis fisicos (shoppings, edificios comerciais,
galpdes logisticos) ou a titulos de crédito imobiliario, como Certificados de
Recebiveis Imobiliarios e Letras de Crédito Imobiliario. O investidor, ao adquirir
cotas de um FIl, passa a ter direito proporcional aos rendimentos auferidos pelo
fundo, comumente distribuidos mensalmente, e a valoriza¢do ou desvalorizacéo
do valor de suas cotas negociadas em bolsa de valores, de modo similar as
aclOes. Entre as vantagens, destacam-se: diversificacdo da carteira; acesso
facilitado a empreendimentos de grande porte. Entre as desvantagens,
destacam-se: Risco de vacancia: Caso o0s imoveis do fundo fiquem
desocupados, ha queda significativa na geracdo de receita proveniente de
aluguéis; Oscilacdo de precos de mercado: As cotas dos Flls sdo negociadas
em bolsa e estdo sujeitas a volatilidade, podendo sofrer desvalorizacbes
abruptas em momentos de crise; Variacao na distribuicdo de rendimentos: Os
dividendos pagos pelos FlIs dependem da performance operacional dos iméveis,
estando sujeitos a inadimpléncia, reducéo de aluguéis e outros fatores adversos;
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Risco de liquidez: Em situacdes de estresse no mercado, pode ser dificil vender
cotas rapidamente sem prejuizo, comprometendo a saida do investimento;
Necessidade de acompanhamento continuo: Os FlIs exigem analise criteriosa e
monitoramento constante para uma alocacdo adequada e gestdo dos riscos
envolvidos; Diante das vantagens e desvantagens apresentadas, é fundamental
que a deciséo de investir em Fundos de Investimento Imobilidrio por um RPPS
demanda extrema cautela e embasamento técnico rigoroso. Considerando o
papel primordial do regime em garantir a solvéncia e o pagamento dos beneficios
futuros. A andlise da proposta de alteracdo da Politica Anual de Investimentos
deve ser feita sob o prisma do dever fiduciario que recai sobre este Conselho,
cujo objetivo primario é a preservacao da solvéncia do regime proprio de
previdéncia social e a garantia do pagamento futuro dos beneficios. Nesse
contexto, prudéncia e seguranca dos investimentos devem prevalecer sobre a
mera busca de rentabilidade superior. Em primeiro lugar, embora a Resolucao
CMN n° 4.963/2021 autorize a aplicacdo de até 5% dos recursos em fundos de
investimento imobiliario, tal dispositivo apenas fixa um limite maximo, ndo um
comando automatico de aplicacdo. O atendimento a norma implica também
observancia a regras de governanca, gestao de riscos e planejamento atuarial,
exigindo justificativa técnica detalhada para qualquer realocacéo de recursos. A
simples existéncia de um teto normativo ndo substitui 0 exame criterioso de
oportunidade e conveniéncia. Do ponto de vista financeiro, ha que se destacar a
natureza distinta dos riscos: 1. Titulos Publicos Federais sédo lastreados pelo
Tesouro Nacional, constituindo hoje a classe de ativo com maior seguranca de
crédito e alta liqguidez no mercado brasileiro. S&o instrumentos de referéncia para
preservacdo de capital e liquidez imediata caracteristica essencial para um
RPPS que deve honrar compromissos atuariais. 2. Fundos Imobiliarios ainda que
oferecam potencial de maior rentabilidade e dividend yield atrativo, expdem o
RPPS a riscos qualitativamente distintos e, em muitos casos, superiores: a)
Volatiidade de mercado das cotas: o IFIX ja apresentou episddios de forte
queda, como em marco de 2020, evidenciando que choques externos podem
provocar desvalorizacao abrupta; b) Risco de caixa/rendimento: dividendos dos
Flls dependem da geracdo operacional dos imdveis (aluguéis, vacancia,
inadimpléncia), suscetiveis a deterioracdo em momentos de crise; ¢) Risco de
liquidez: em eventos de estresse o mercado secundario pode se retrair,
dificultando saidas em prazos compativeis com as necessidades de caixa do
RPPS. E certo que, em longo prazo, a diversificacéo pode ser saudavel; todavia,
a inclusdo ou ampliacdo de ativos de maior risco deve ser precedida de
planejamento estruturado e ocorrer em momento oportuno. A proximidade do
encerramento do exercicio refor¢ca a necessidade de cautela: ndo se recomenda,
as vesperas da revisdo anual da politica, realizar mudanca tdo relevante.
Reconhecgo que os Flls historicamente trouxeram rentabilidades superiores em
determinados periodos; contudo, o mandato de um RPPS é preservar o
pagamento dos beneficios, o0 que exige priorizar a seguranca e a previsibilidade

Péagina 3 de 16



AMAPA PREVIDENCIA
Conselho Estadual de Previdéncia do Estado do Amapa

dos fluxos. A realocacéo proposta substituiria instrumento de maxima seguranca,
Titulos Publicos Federais, por ativo de maior risco, motivada essencialmente
pela busca de rentabilidade marginal o que contraria o dever de prudéncia e de
protecdo ao patriménio previdenciario. Por todo o exposto, entende-se que a
prudéncia administrativa e o0 compromisso com a seguranca dos recursos
previdenciérios imp&em a rejei¢cdo, neste momento, da proposta de realocacéo.
Eventual rediscussédo podera ser feita de forma mais paciente e tecnicamente
fundamentada no processo de elaboracdo da politica de investimentos do
préximo exercicio e podera ser oportunamente reavaliada pelo colegiado”. Voto
do Conselheiro Rilton César Rocha Montoril: “Diante de todo o exposto,
concluo que a proposta de alteracdo da Politica Anual de Investimentos da
Amapa Previdéncia ndo relne, neste momento, condicdes para aprovacao. A
realocacdo de 5% dos recursos atualmente destinados para Titulos Publicos
Federais, ativos de maxima seguranca e liquidez, para Fundos de Investimento
Imobilidrio acarreta elevacdo significativa de risco, sem que tenha sido
apresentado estudo técnico robusto, avaliacdo atuarial ou plano de mitigacao.
Ressalta-se, ainda, a sensibilidade da matéria e o fato de o exercicio anual da
politica de investimentos estar em fase final, circunstancia que recomenda
cautela e planejamento para o proximo exercicio, evitando mudancas
substanciais de ultima hora. Reconheco que a legislacéo de regéncia (Resolucéo
CMN n° 4.963/2021) permite a alocacao de até 5% em FlIs; contudo, o simples
permissivo normativo ndo dispensa a observancia do principio da prudéncia,
nem substitui a necessidade de analise técnica detalhada para que se avalie a
real conveniéncia e oportunidade da aplicacéo. Voto, portanto, pela rejeicdo da
proposta de alteracao da Politica Anual de Investimentos da Amapa Previdéncia,
recomendando que eventual inclusdo ou ampliacao de investimentos em Fundos
Imobiliarios seja reavaliada no processo de elaboracao da politica para o proximo
exercicio. Assim, voto no sentido de manter, no presente exercicio, o atual
percentual de alocacdo em Titulos Publicos Federais, por se tratar da aplicacdo
de maior seguranca e liquidez para os recursos previdenciarios. Ademais,
recomendo que eventuais alteracdes de maior impacto, como a abertura para
fundos imobiliarios, sejam discutidas no planejamento do préximo exercicio, de
forma cautelosa, com base em estudos técnicos consistentes e amplo debate
neste Conselho Estadual de Previdéncia. Submeto meu parecer a este
Colegiado”. Conselheiro Glaucio Bezerra: “Eu ouvi atentamente o
posicionamento bem fundamentado do Conselheiro Rilton que apresenta, em
sintese, um contraponto a proposicao de alteracdo da politica de investimentos.
Chamaram-me atencdo, em especial, alguns topicos do voto de vista que,
entendo, ndo estdo alinhados aos objetivos que pretendemos alcancar. Quando
digo ‘nés’, refiro-me ao Comité de Investimentos, responsavel pela proposicéo
aprovada por unanimidade naquele colegiado. Farei, portanto, algumas
observacbes, ponto a ponto, ndo serd algo muito extenso apenas para
esclarecermos o contraponto e compreendermos o que estamos efetivamente
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buscando com a proposta. Um trecho do voto do Conselheiro Rilton afirma que
0S objetivos visam promover uma alteracdo de natureza tdo substancial na
politica de investimentos, as vésperas do encerramento do exercicio. Imagino
que essa ndo tenha sido sua intencdo, mas a leitura do texto induz a
interpretacdo de que estariamos tratando de uma mudanca de 180° na politica
de investimentos, o que ndo corresponde a realidade. Estamos na verdade,
empenhados em analisar um ajuste marginal dentro da complexidade da politica
de investimentos trata-se apenas de uma revisdo de percentual de limites,
visando abrir a possibilidade de uma nova estratégia que sequer esta em
avaliacdo no Comité de Investimentos neste momento. Ressalto inclusive, que
nao ha qualquer produto de fundos imobiliarios sendo analisado atualmente no
ambito do Comité. Por isso, ndo posso concordar, Conselheiro, com a afirmacéo
de que se trata de uma alteracdo substancial. Outro ponto: nossa politica de
investimentos possui carater continuo. Assim, o fato de determinado ajuste
ocorrer em janeiro, setembro, novembro ou dezembro néo altera seus objetivos
concretos. A Unica obrigatoriedade definida na regulamentacédo vigente € a de
realizar uma avaliacdo anual, mas sua natureza é de longo prazo, conforme
dispde a Portaria n® 1.467 do Ministério da Previdéncia. A validade dessa politica
se estende por muitos anos, e praticamente todas as posi¢oes de investimento
da carteira da AMPREV possuem prazos de maturacdo superiores a um ano.
Portanto, a politica pode ser ajustada ou revisada a qualquer momento,
lembrando que a alteracdo proposta pelo Comité é meramente marginal. O voto
de vista também traz, a meu ver, a impressdo de que haveria um comando
automético do CEP para aplicacdo em fundos imobiliarios. E isso, refor¢o, ndo
condiz com o que estamos realizando no Comité de Investimentos. Todas as
posicbes e produtos sdo avaliados a luz da regulamentacdo vigente
notadamente a Resolucéo n° 4.963 do Conselho Monetario Nacional sempre em
consonancia com a politica de investimentos e demais normas aplicaveis,
especialmente as do Ministério da Previdéncia. Também acredito que nédo tenha
sido essa a intencdo do Conselheiro, mas o texto d4 a entender que o Conselho
estaria autorizando automaticamente aplicac6es em fundos imobiliarios, o que
nao procede. O Comité de Investimentos entende apenas que é coerente, diante
das condicGes atuais, obter autorizacdo para avaliar o segmento de fundos
imobiliarios. Nada além disso. Nao ha produto sobre a mesa, nédo ha deliberacdo
prévia e tampouco ha ticket de investimento definido. O que motivou a
proposicdo é que o segmento de fundos imobiliarios passou recentemente a
admitir a participacdo de investidores institucionais, como os RPPS. Ja
observamos movimentos de grandes regimes: o Amapa é um dos principais, mas
Manaus, Para, Tocantins e Amazonas também possuem regimes de grande
porte todos ja estdo subscrevendo capital para alocacdo em fundos imobiliarios.
Isso indica que 0 segmento apresenta oportunidades relevantes. Por essa razao
o Comité busca, agora, a autorizacdo do Conselho para avaliar essa estratégia.
E faco aqui uma reflexdo sobre o porqué disso ocorrer agora, € ndo no proximo
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ano: esse tipo de produto possui periodo de captacao pre-definido. Atualmente,
diversos fundos estdo com captacao aberta especificamente para RPPS ou seja,
estruturados de acordo com as diretrizes da Resolucdo n° 4.963. Esse
movimento ja estd em curso, e provavelmente foi o que motivou os demais
regimes que mencionei’. Conselheiro Rilton Montoril: “Apenas para
complementar, Conselheiro Glaucio. Eu néo inclui esse ponto no meu voto, mas
h& um aspecto que acredito que Vossa Exceléncia ja tenha analisado: a Medida
Provisoria n° 1.303, o prazo de vigéncia dela encerra-se no dia 8 de outubro, ou
seja, na proxima semana. Essa MP trata, especificamente, da taxacdo de
dividendos. E o que ocorre? O senhor, como um bom analista de mercado,
certamente ja observou esse comportamento. Sempre que surge a discussao
sobre taxacéo de dividendos, as instituicdes, os ativos pagadores de dividendos
tantas acbes quanto fundos imobilidrios costumam reduzir o caixa disponivel.
Nesse periodo de debate, geralmente as cotas oscilam para cima porque, ao
distribuirem mais dividendos, acabam atraindo investidores, especialmente
agueles menos experientes, que acreditam ser 0 momento ideal para entrar.
Quando, na realidade, o movimento de “secar o caixa” ocorre justamente em
razdo dessa volatilidade de mercado diante da possivel tributacdo. Essa Medida
Provisoria encerra sua vigéncia agora, no dia 8 de outubro, portanto muito
recentemente. Por esse motivo, entendo que discutir essa matéria neste
momento se torna ainda mais sensivel. Considero vélida a proposta de
diversificar o portfélio, mas acredito que seria mais adequado tratar disso no
proximo exercicio, ndo agora”. Conselheiro Glaucio Bezerra: “Eu entendo a sua
argumentacdo. Ela estd bem estruturada no voto, e, de fato, temos a Medida
Provisoria prestes a perder validade no dia 8 de outubro, estando em analise
pelo Congresso. Alids, salvo engano, ela ja teria sido aprovada pela Camara e
encaminhada ao Senado acredito que esse movimento ocorreu hoje. Mas,
independentemente disso, nossa perspectiva € de longo prazo, e ndo estamos
tratando aqui de um caso concreto de alocagéo. A partir do momento em que o
Comité de Investimentos obtiver autorizacao para analisar esse segmento, todos
esses fatores serdo considerados, caso eventualmente recomendemos ao
Presidente e a Diretoria alguma alocacdo em fundos imobiliarios. Antecipar essa
discussdo com base em fatores conjunturais que podem impactar
temporariamente o preco das cotas seria deslocar o foco do debate. E faco uma
ressalva adicional: por exigéncia de enquadramento regulatorio, sé podemos
investir em fundos imobilidrios cujas cotas sejam listadas em bolsa esse € um
dos requisitos da regulamentacdo. Portanto, eventuais efeitos tributarios sobre
0s precos das cotas serdo analisados quando avaliarmos um caso concreto, 0
gue ainda néo existe. O que temos, até o momento, sao instituicées iniciando a
oferta de produtos. Mas o Comité ainda nao analisou nem credenciou nenhum
deles para eventual investimento pela AMPREV. E mesmo que algum produto
venha a ser credenciado, isso nao significa, Presidente, que ele recebera aporte.
Ou seja: uma coisa é o procedimento, outra € a decisdo efetiva de alocacéo.
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Compreendo a sua preocupacao e concordo que € preciso cautela. O que estou
dizendo € que essa cautela especialmente quanto ao preco de entrada deve ser
aplicada no momento da andlise do investimento concreto, caso ele venha a
existir. H4 ainda um terceiro ponto no seu voto, que afirma que a simples
existéncia de um teto normativo o limite de 5% n&o substitui o exame criterioso
de oportunidade e conveniéncia. Peco vénia para reforcar que essa andlise,
assim como a de seguranca, liquidez, rentabilidade e solvéncia do gestor,
ocorrera no ambito do Comité, se e quando algum produto for analisado para
alocacdo. O que estamos fazendo aqui, no ambito do CEP, é apenas deliberar
sobre uma alteracdo marginal da politica, que permitirh ao Comité estudar o
segmento de fundos imobiliarios. Um quarto ponto apresentado no voto de vista
refere-se a uma comparacao entre titulos publicos federais e fundos imobiliarios.
Aqui, é importante destacar que se tratam de ativos financeiros completamente
distintos. Fundos imobiliarios possuem critérios proprios, objetivos especificos,
niveis de rentabilidade e perfis de risco diferentes daqueles associados aos
titulos publicos federais. Outra observacéao, Presidente, diz respeito a percepc¢ao
equivocada de que titulos publicos federais estariam livres de risco. Eles
possuem risco, sim. Portanto, ndo podemos concentrar toda a carteira nesses
titulos apenas porgue, conceitualmente, apresentam o menor risco do mercado.
Nossos recursos ndo podem estar alocados majoritariamente em um UGnico
emissor ainda que seja o Tesouro Nacional. E recordo que o Tesouro Nacional
ja registrou episodios de calote e até de extingdo de dividas ao longo da histéria
brasileira. Logo, menor risco ndo significa auséncia de risco. Além disso, ha o
conceito amplamente conhecido como marcacao a mercado, que consiste em
precificar diariamente nossos investimentos com base na taxa de juros vigente
no mercado. Quando adquirimos um titulo publico federal ou qualquer ativo de
renda fixa, contratamos a taxa de juros daquele exato momento. A medida que
a taxa de mercado varia, o valor do nosso investimento oscila e essa volatilidade,
nos ultimos dois anos, tem sido tdo significativa que, em alguns periodos,
superou inclusive a volatilidade da renda variavel. Portanto, ser seguro nao
significa estar livre de volatilidade. E volatilidade € prejudicial, pois, apesar de
nossa carteira ter foco de longo prazo, precisamos prestar contas mensalmente
por meio do demonstrativo de investimentos onde os resultados séo apurados e
anualmente no balanco, em que todas as posicées sao consolidadas. Ou seja,
volatilidade elevada é ruim para 0s nossos interesses. Todas as teorias de
investimento apontam para a mesma conclusdo: a melhor forma de mitigar
volatilidade e garantir seguranca é a diversificacdo. E justamente esse um dos
objetivos centrais do Comité de Investimentos. Por fim, destaco outro trecho do
voto: a afirmativa de que a realocacdo proposta substituiria um instrumento de
maxima seguranga os titulos publicos federais por um ativo de maior risco. A
meu ver, aqui ha um equivoco redacional. Nao estamos propondo substituir
titulos publicos por cotas de fundos imobiliarios. O que se pretende é apenas
ajustar o percentual permitido para alocagdo direta em titulos publicos,
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atualmente fixado em 46%. Hoje, a nossa posicdo consolidada em titulos
publicos estd em 35,3%, bem abaixo do limite de 46%. Pode-se perguntar,
Presidente, por que o Comité ndo efetuou alocacdes até atingir esse limite. A
resposta é simples: o ambiente de mercado mudou desde o ano passado. A
volatilidade aumentou e surgiram outras oportunidades, como investimentos
atrelados ao CDI, que tém proporcionado excelente desempenho a carteira. O
Presidente dispde dos numeros do ultimo fechamento: superamos, inclusive,
mais de 130% da meta de rentabilidade, ndo € isso, Presidente? Assim, a gestao
adotada pelo Comité tem se mostrado acertada. Mesmo realizando ajustes
taticos permitidos pela politica ao longo de 2025, conseguimos transitar com
menor risco e alcancar resultados expressivos em relacdo a meta estabelecida.
Reitero, portanto, que o Comité de Investimentos n&o esta propondo uma troca
entre titulos publicos e cotas de fundos imobiliarios. Nenhuma posicao em titulos
publicos precisara ser vendida para que possamos avaliar ainda nem estamos
falando de investir eventuais estratégias envolvendo fundos imobiliarios. A
mensagem essencial € essa, Presidente. Agradeco a todos pela atencéo e
paciéncia. ” Conselheiro Alvaro Junior: “Conselheiro Glaucio, eu gostaria de
obter informacdes adicionais acerca dessa solicitacdo do Comité de
Investimentos. Durante a sua fala, por diversas vezes o senhor mencionou que
ainda ndo estamos avaliando nenhum produto de fundo imobiliario. Como
destacou o Conselheiro Rilton em seu relatério, estamos a aproximadamente
dois meses da revisdo da nossa politica de investimentos para o préximo ano.
Diante disso, pergunto: por que ndo partimos de um percentual mais conservador
em relacéo aos fundos imobiliarios? Por que néo iniciar, por exemplo, com 2%
ou 3%, de modo a realizarmos uma espécie de teste, uma andlise mais gradual,
em vez de ja adotarmos de imediato o percentual maximo previsto na resolucao?
Outra duvida que considero relevante: o Comité de Investimentos ndo poderia
realizar uma analise mais aprofundada desses fundos imobiliarios e apresentar
ao CEP um estudo mais consolidado, proporcionando maior seguranga para a
votacdo? Sendo muito sincero com todos os colegas, as situagdes recentes
envolvendo a questdo dos fundos Master e BRB e todos sabemos que esse é
um ponto de desconforto tém nos deixado apreensivos. Isso é um fato. Negar
isso seria faltar com a verdade. Por isso, entendo que deveriamos adotar uma
postura mais conservadora, iniciando com um percentual menor e dispondo de
um estudo técnico mais robusto. Na minha avaliacdo, seria importante que o
Comité de Investimentos trouxesse ao CEP, ja nesta fase, exemplos concretos
de fundos que eventualmente possam ser de interesse da AMPREV. O que nos
preocupa é que estariamos autorizando um limite de 5% previsto na legislacao
federal sem termos sequer um produto em analise. Essa é a situagdo que, a meu
ver, causa maior inquietacdo. O senhor poderia esclarecer por que o CIAP nao
poderia analisar produtos e apresenta-los ao CEP, mesmo antes de termos esse
percentual autorizado em nossa politica de investimentos? Nao vejo,
objetivamente, impedimento para que o Comité realizasse essa analise prévia. ”

Péagina 8 de 16



AMAPA PREVIDENCIA
Conselho Estadual de Previdéncia do Estado do Amapa

Presidente Jocildo Lemos: “Permita-me intervir antes de devolver a palavra ao
Conselheiro Glaucio, ja que o senhor também se dirigiu a mim enquanto
coordenador do Comité de Investimentos. E verdade que ainda ndo nos
debrugcamos profundamente sobre a matéria apresentada, mas, na primeira
rodada de visitas realizadas cumprimento, inclusive, da nossa politica anual de
investimentos as instituicbes com as quais mantemos aplicacbes, fomos
reiteradamente apresentados a produtos imobiliarios. Isso naturalmente
despertou um olhar e uma percepcéo sobre esse segmento. Nao estavamos
discutindo o tema dentro do Comité até entdo, exatamente porque nado tinhamos
respaldo na politica de investimentos, ja que ainda ndo possuimos autorizacao
para esse percentual. Foi por essa razdo e diante desse cenario observado nas
visitas que, alinhado a percepcéao do Conselheiro Glaucio, ele trouxe ao Comité
a proposta de incluirmos na politica deste ano a possibilidade de alocacdo em
fundos imobiliarios. Digo ‘possibilidade’ porque trata-se apenas de estabelecer
um percentual, o que significa, essencialmente, colocar esse segmento no NOSSO
radar. E uma sinalizacdo de que poderemos, futuramente, analisar produtos
dessa natureza. Falo isso na condicdo de coordenador do Comité de
Investimentos, e registro que, ao discutirmos essa proposta no ambito do CIAP,
ela foi aprovada por unanimidade. Era importante fazer esse esclarecimento. ”
Conselheiro Glaucio Bezerra: “Presidente, boa parte das questbes levantadas
pelo Conselheiro Alvaro ja foram respondidas, mas permito-me complementar.
A necessidade de avaliarmos o0 segmento agora e ndo somente em janeiro ou
durante 2026 decorre, como ja destaquei, do fato de que muitos desses produtos
tém prazo de captacdo definido e alguns estdo sendo ofertados no mercado
neste exato momento. Quando a janela de captacdo se encerra, torna-se mais
dificil ingressar em determinada operacgéo, caso o Comité venha a recomenda-
la. Portanto, a sugestdo de avancarmos agora estd fundamentada nas
mudancas de cenario que o mercado tem apresentado e na necessidade de o
Comité reagir a essas alteracdes. A maioria dos produtos esta abrindo captacéo
justamente agora como o Presidente bem ressaltou: varias instituicdes
apresentaram lancamentos no segmento de fundos imobiliarios. A intencédo do
Comité é avaliar esses produtos dentro da janela de captacdo aberta pelas
instituicdes. ” Conselheiro Alvaro Junior: “S6é uma duvida quanto ao percentual:
por que ndo adotar uma postura mais conservadora? Por que nao iniciar com
um percentual menor, em vez de partir ja para 5% de remanejamento? ”
Conselheiro Carlos Tork: “Conselheiro Alvaro, entendo a matéria sob as
seguintes perspectivas. Em primeiro lugar, vejo como um bom problema bom
porque o projeto ndo nos leva a admitir investimentos de alto risco até o limite
total de 5% do nosso patrimonio; trata-se de uma evolugéo da gestédo do regime
previdenciario, mérito da equipe responsavel e do Comité de Investimentos. Em
segundo lugar, o percentual em discusséo néo equivale a 5% do nosso PL, mas
sim a 1,75% isto é, 5% aplicado sobre 35% (a parcela de referéncia), o que
resulta, na pratica, em aproximadamente 1,75% do total do patriménio. Logo, o
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impacto € menor do que se imagina. Quanto ao argumento do custo-
oportunidade e a discordancia do Conselheiro Glaucio sobre a substancialidade
da alteracdo, entendo que a alteracdo proposta € substancial, sim, por tratar-se
de mudanca na politica de investimentos; entretanto, concordo que a decisdo
pode ser tomada em qualquer momento, pois a politica de investimentos € de
natureza de longo prazo. Cabe a ndés promovermos a atualizacdo de nossa
Politica de Investimentos para admitir a aplicagdo em produtos de maior risco.
Entendo que sim, estamos evoluindo nesse sentido, e a legislacdo nos oferece
seguranca para que, a medida que avangcamos na gestdo, possamos também
progredir quanto a possibilidade de investimentos de maior complexidade.
Assim, concordo com o0 posicionamento unanime do Comité de Investimentos:
precisamos avancar na avaliagdo de investimentos de alto risco. Outro ponto, é
que o percentual, como ja mencionado, ndo corresponde a 5% do nosso capital,
que é o limite estabelecido, mas sim apenas a 1,75%, considerando que 35%
estdo alocados em titulos publicos. E, embora alguns dados apresentados pelo
Conselheiro Glaucio merecam analise, ndo concordo integralmente com eles,
especialmente porque ainda ndo ha uma decisdo, ou sequer uma tendéncia ou
sinalizacao clara, de que as taxas de juros irdo cair a ponto de desvalorizar nossa
carteira de titulos publicos de forma definitiva. Portanto, ndo considero esse um
argumento decisivo neste momento. Acho necessario avancar na discussao
sobre produtos de maior risco, com limites claros. Por isso, limitaria a proposta
aos parametros aprovados pelo Comité, ou seja, a alocacdo maxima de cerca
de 1,75% do PL. Adicionalmente, destaco que precisamos definir a origem dos
recursos gue serao destinados a esses investimentos. Concordo com a sugestao
do Conselheiro Alvaro de prudéncia: limitar o percentual inicial, por exemplo,
1,75%, e exigir estudos mais aprofundados. O Comité deve nos apresentar
dados concretos antes de qualquer alocacdo efetiva. Eu gostaria ainda de
acrescentar, senhor Presidente, para finalizar, que é fundamental observar que
todos os bancos de grande porte seja o Nubank, o BTG, entre outros tém obtido
expressivo suporte financeiro por meio das operagfes de crédito consignado.
N6s também temos essa possibilidade de atuar com consignados, mas nao
temos explorado essa oportunidade de captacdo de recursos, por assim dizer.
Dessa forma, entendo que precisamos delimitar esse percentual, como bem
destacou o Conselheiro Alvaro. Eu sugiro limitar entre 1,75% e 5% dos 35%, ja
definindo previamente a origem dos recursos que serdo destinados a esse
investimento. No entanto, o comité ainda nos deve essa indicacdo. Nao se trata
de autorizar o uso imediato, mas de permitir que o comité apresente os estudos
necessarios para que possamos deliberar conjuntamente, considerando que a
responsabilidade ou melhor, a corresponsabilidade € de todos nos quanto a
definicdo de onde e em quais produtos de alto risco iremos investir. Por fim,
proponho a criagcdo de um grupo especial para avaliar oportunidades na carteira
de consignados, que pode representar relevante fonte de captacdo e atingir
metas de rentabilidade” Conselheiro Glaucio Bezerra: “Permita-me fazer uma
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breve observacédo, Conselheiro. Durante a minha exposicdo, destaquei que o
limite previsto na Politica de Investimentos para aquisicdo de titulos publicos
federais é de 46% do PL. Esse € o teto estabelecido. Entretanto, atualmente,
estamos com 35,3% efetivamente aplicados em titulos publicos. O que estamos
afirmando € que ndo mexeremos nesse percentual aplicado, mas sim na
diferenca existente entre 0 que a politica permite 46% e o que de fato esta
alocado 35,3%. E dessa margem ociosa que se pretende retirar o percentual
destinado a estratégia de fundos imobiliarios, para permitir ao Comité analisar o
segmento”. Conselheiro Carlos Tork: “Essa diferenga corresponde a
aproximadamente 5%, motivo pelo qual acompanho a reflexdo do Conselheiro
Alvaro de que poderiamos adotar percentual mais conservador. Eu,
particularmente, limitaria a 2%”. Conselheiro André de Souza: “Conselheiro
Carlos Tork, apenas para contextualizag&o: na reunido anterior, apresentamos a
distribuicdo dos percentuais entre renda fixa, renda variavel, investimentos no
exterior, estruturados, fundos imobiliarios, consignados etc. A soma desses
percentuais totalizam 100%, o que significa que qualquer ajuste em determinada
classe exige ajuste equivalente em outra. Assim, o que o Conselheiro Glaucio
propds foi realocar 5% dos titulos publicos para fundos imobiliarios”. Conselheiro
Carlos Tork: “Nés podemos definir o percentual a partir de qual base? A medida
que tivermos folga, por exemplo, conforme a proposta apresentada pelo
Conselheiro Glaucio, ele sugere retirar um percentual especifico. Primeiro ponto:
a deciséo sobre investir em produtos de alto risco. Eu defendo que sim. Segundo
ponto: qual serd a base de onde retiraremos esse percentual? O Conselheiro
Glaucio propde utilizar a diferenca que deixamos de aplicar em titulos da divida
publica, aproximadamente 5%. Correto? Acompanhando a reflexdo, o
Conselheiro Alvaro sugere néo limitar aos 5%. No meu entendimento, eu limitaria
a 2%”. Conselheiro Glaucio Bezerra: “Diante das colocagbes apresentadas e
considerando as justificativas dos Conselheiros Alvaro e Carlos Tork, estou
inclinado a modular o voto original, que previa 5% para a estratégia em fundos
imobiliarios, de modo a permitir um teto de até 3%, sem obrigatoriedade de
alocacao integral. Como ocorre em outras estratégias inclusive em titulos
publicos o Comité podera ou ndo atingir o alvo, conforme as condi¢bes de
mercado. Entendo, portanto, que 3% € um indicativo razoavel para que o Comité
possa analisar o setor. ” Conselheiro Rilton Montoril: “Presidente, reforco meu
voto de vista no sentido de que essa movimentacdo seria mais recomendavel
apenas no préximo ano, considerando a atual volatilidade do mercado,
especialmente no segmento de fundos imobiliarios. Ha ainda a tramitacdo da
Medida Provisoria, que impacta diretamente esses papéis. Além disso, como o
proprio Conselheiro Glaucio mencionou, ndo ha, no momento, nenhuma analise
consolidada sobre fundos imobiliarios pelo Comité. Por isso, ndo vejo motivo
para abrir essa estratégia agora. O Comité pode iniciar seus estudos
imediatamente, e a estratégia pode ser incluida na Politica de Investimentos que
devera ser aprovada em novembro. Assim, no proximo ano, jA com estudos

Pagina 11 de 16



AMAPA PREVIDENCIA
Conselho Estadual de Previdéncia do Estado do Amapa

amadurecidos e cenario mais estavel, a estratégia poderia ser implementada.
Considerando a volatilidade atual, entendo que as cotas hoje apresentadas nao
refletem o valor real dos ativos, justamente por conta da dindmica do mercado
em funcdo da Medida Proviséria. Por isso, reputo mais prudente postergar a
movimentagdo. ” Conselheira Michele Cavalcante: “Quando mencionamos o
credenciamento, apenas a titulo de esclarecimento, gostaria de perguntar ao
Comité: como se da o processo de credenciamento? Ele ocorre antes ou depois
da analise pelo Comité? Presidente Jocildo Lemos: “Na reunido ordinaria
passada falamos brevemente sobre isso. Caso a demanda ndo chegue
diretamente a Divisdo de Investimentos, encaminhamos a documentacéo para
gue seja feito o registro oficial, e essa documentacao retorna ao Comité, que
delibera sobre o credenciamento. A partir dai o credenciamento € efetivado e a
instituicdo interessada fica apta a manter relacdo com a AMPREV para ofertar
produtos nos diversos segmentos. Conselheira Michele Cavalcante: “Os
bancos ja poderiam realizar o credenciamento? Presidente Jocildo Lemos:
“Aqueles que constam na lista exaustiva praticamente todos ja possuem relacao
com a AMPREYV hé bastante tempo. Outras instituicdes que ainda nao tém essa
relacdo solicitam credenciamento; fazemos a avaliagdo, analisamos a
documentacdo e concluimos o processo. ” Conselheiro Glaucio Bezerra:
“Presidente, apenas para acrescentar um ponto importante: dentro dessa
proposta, o objetivo do Comité de Investimentos e isso foi amplamente discutido
na reunido que aprovou 0 encaminhamento ndo é transferir ao CEP a
competéncia de avaliar produtos de investimento. Nao se pretende que este
colegiado delibere sobre produto A, B, C ou D, tampouco que apresente estudos
especificos sobre cada um deles. O que buscamos € autorizacdo para avaliar
um segmento, e, a partir dessa avaliacdo, eventualmente produzir
recomendacdes de investimento. A competéncia para isso € do Comité de
Investimentos. ” Conselheiro Alexandre Monteiro: “Retifico minha posicao
inicial no Comité apos as falas dos Conselheiros Carlos Tork e Alvaro Junior. Os
5% mencionados inicialmente seriam um percentual global, valido para o periodo
de 12 meses. Entretanto, considerando que ja estamos no final do exercicio,
entendo que a intencdo do Comité ao enviar a proposta foi justamente obter
autorizacdo para avaliar esse tipo de produto que esta sendo ofertado pelas
instituicées. Precisamos, portanto, de algum percentual para iniciar os estudos.
Compreendo a preocupacéo dos colegas sobre o impacto absoluto dos valores
e, de fato, estamos falando de algo proximo de R$ 450 milhdes caso se usasse
o teto. Mas nao acredito que o Comité avancaria nesse montante. Assim,
considero que um percentual entre 2% e 3% da carteira € razoavel. Desde ja
antecipo que acompanharei 0 ajuste sugerido pelos colegas nesta sessao.
Obrigado. ” Presidente Jocildo Lemos: “Senhores Conselheiros, apenas a titulo
de informacéo: o Comité de Investimentos possui ticket minimo de aplicacédo em
funcdo do tamanho do PL e da estrutura do Instituto. Ndo podemos realizar
investimentos inferiores a R$ 30 milhdes reais por operagdo. Esse é o valor
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minimo aplicavel para esse tipo de produto. ” Conselheiro Paulo Vaz: “Entendo
gue o Comité de Investimentos € o 6rgdo competente para tratar dessa matéria.
A politica sera deliberada aqui pelo Conselho, mas a execucéo cabe ao Comité.
Houve agora a proposta do Conselheiro Glaucio de estabelecer o percentual em
3%, como modulagéo do voto original. Gostaria que o Comité, j& que todos os
seus membros estdo presentes, ratificasse essa modulacdo. Acredito ser
importante, pois néo significa que os 3% seréo necessariamente utilizados como
ja explicou o Conselheiro Glaucio mas representa uma margem, uma
oportunidade, caso haja produtos adequados. Assim, penso que o Comité
deveria confirmar formalmente essa nova posicao e, entdo, o Conselho poderia
deliberar. Pergunto: ha consenso do Comité quanto a modulacdo apresentada?
” Conselheiro Glaucio Bezerra: “Sim, ja modulei o voto original para 3%, e
percebo que o Conselheiro Alexandre acompanha integralmente essa
modulacado. Pelo que consignou em sua fala, entendo que o Conselheiro Carlos
Tork também concorda, ainda que ndo necessariamente com esse percentual
especifico, mas com a linha proposta. ” Conselheiro Carlos Tork: “Mantenho
minha posi¢cao no sentido de limitar até 2%. Isso varia entre R$ 30 milhdes e 2%,
dependendo da base final”. Conselheiro Rilton Montoril: “O Conselheiro Glaucio
mencionou retificar o voto original, mas destaco que formalmente ndo houve
relatoria no processo: 0 que consta € apenas o oficio do Comité encaminhado a
Presidéncia, e a Presidéncia remetendo-o ao CEP para deliberacéo”.
Conselheiro Glaucio Bezerra: “Na sessao anterior, o Presidente solicitou que eu
elaborasse um relatério, o que fiz oralmente no ambito do CEP. ” Conselheiro
Rilton Montoril: “Mas n&o ha relatério escrito nem voto formal nos autos.
Analisei 0 processo e entendo que, para que ele esteja formalmente completo, o
mais adequado é que o Comité reformule o pedido, incluindo a ata de
deliberacdo do CIAP. Essa seria, a0 meu ver, a conduta mais prudente e
formalmente correta. ” Presidente Jocildo Lemos: “Falarei inicialmente como
Coordenador do Comité e, em seguida, como Presidente deste colegiado.
Assiste razdo ao que Vossa Exceléncia exp0s. A proposta originalmente
encaminhada pelo Comité para deliberacdo deste colegiado é de 5%. No seu
pedido de vistas, ao apresentar o relatorio, Vossa Exceléncia ndo considerou o
percentual de 5% e recomendou que a discussédo fosse feita na Politica de
Investimentos para o exercicio de 2026, cuja aprovacao ocorrerd no final de
dezembro, assim como ocorreu com a politica atual, aprovada em 23 de
dezembro de 2024. Portanto, ndo podemos afirmar que a deliberacdo ocorrera
em novembro, pois isso ndo condiz com a pratica. Considerando apenas a
intencdo no bom sentido manifestada pelos conselheiros, a alteracdo proposta €
cabivel, porém com percentual menor, especialmente em razéo da proximidade
do encerramento do exercicio financeiro. No entanto, registro que o Comité de
Investimentos nado trabalha com horizonte anual do exercicio financeiro, uma vez
gue os investimentos do RPPS séo estruturados para médio e longo prazo. Nao
operamos com metas mensais ou anuais estritas; nossas contratacdes tém
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duracédo de 3, 4, 5, até 10 anos. Assim, uma contratacao feita em julho de 2025
tera validade até julho de 2035, independentemente da anualidade orcamentéaria.
Dito isso, também reconhec¢o que este colegiado € soberano. Se retornarmos ao
Comité de Investimentos, realizaremos novamente outra reunido apenas para
deliberar sobre o que ja estd sendo tratado aqui. No ambito do Conselho
Estadual de Previdéncia, ha quatro representantes do Comité; hoje contamos
com trés, considerando que o Conselheiro Jackson de Oliveira estd sendo
representado pelo Conselheiro Rommel. A depender da votagéo, e embora eu
nao tenha “bola de cristal”’, entendo que os membros do Comité provavelmente
manterdo a tese de que o percentual deve ser reduzido. Se for possivel
caminharmos para um consenso, faco a sugestdo de que o percentual seja
fixado em 2,5% nem 5%, nem 3%, nem 1,25% como modula¢gdo da proposta
original. O valor equivalente a 2,5% gira em torno de R$ 175 milhdes de reais.
Como nosso ticket minimo de aplicacéo é de R$ 30 milhdes, e considerando o
tempo necessario para estudos do Comité, néo vislumbro risco de alcangcarmos
o percentual maximo imediatamente. Assim, formatada a modulagéo, submeto a
matéria a deliberacdo. A partir daqui, ndo ha necessidade de retornar o tema ao
Comité, pois ja estamos com sua representacdo majoritaria nesta reunido.
Conselheiro Rilton Montoril: “Presidente, considerando que o Comité alterou
sua proposta originaria, meu voto de vista perde sentido. Retiro o relatério/voto”.
Presidente Jocildo Lemos: “A matéria a ser votada consiste na alteracao da
politica de investimentos, reduzindo 2,5% do segmento de titulos publicos
federais e destinando esse percentual ao segmento de fundos imobiliarios, sem
vinculacdo a produto especifico. A votagao sera: ‘sim’ para aprovar, ‘ndo’ para
rejeitar e ‘abstengao’ para quem assim desejar. Solicito a senhora Secretaria que
proceda a chamada nominal dos conselheiros. ” Votacdo: Vice-Presidente,
Conselheira Luciane Rodrigues: “Voto pela aprovacao da proposta de 2,5%.
Aproveito para registrar, Presidente, minhas congratulacbes ao Conselheiro
Rilton pelo excelente trabalho realizado. Parabenizo Vossa Exceléncia pelo
empenho, pela dedicacdo ao estudo da matéria e pelos esclarecimentos
prestados. Contudo, permaneco favoravel ao percentual de 2,5%. Este é o meu
voto. ” Conselheiro Lucas Abrado: “Sim. Voto pela proposta apresentada pelo
Presidente, acompanhando o entendimento do Conselheiro Carlos Tork. ”
Conselheiro Thiago Albuquerque: “Sim, Senhor Presidente. Acompanho a
alteracéo para 2,5%, conforme Vossa Exceléncia propds. ” Conselheiro Carlos
Michel: “Também voto pela aprovagdo da modulagéo para 2,5%. ” Conselheiro
Carlos Tork: “Voto pela aprovagao, com a ressalva de que a definicao do fundo
imobiliario a ser aplicado deve ser precedida dos devidos estudos, a fim de
assegurar o menor risco possivel. Mas sim, voto favoravelmente a alteracao
percentual para 2,5%. ” Conselheiro Rayfran Barros: “Voto sim, Senhor
Presidente. ” Conselheiro Paulo Vaz: “Eu voto sim, Presidente. ” Conselheiro
Alexandre Monteiro: “Sim. Pela aprovacao, do percentual para 2,5%. ”
Conselheiro Rommel Brito: “Sim, Senhor Presidente. ” Conselheiro Natanael

Pagina 14 de 16



REV

AMAPA PREVIDENCIA
Conselho Estadual de Previdéncia do Estado do Amapa

Miranda: “Voto ndo. ” Conselheiro Alvaro Junior: “Voto pela aprovacdo do
percentual de 2,5% e acompanho as ressalvas apresentadas pelo Conselheiro
Carlos Tork. Considero importante que o Comité de Investimentos avalie outras
possibilidades de aplicacdo para o RPPS, sempre com 0 maximo de cautela para
mitigagao de riscos. ” Conselheiro Glaucio Bezerra: “Voto pela aprovagao com
a modulacéo do limite alvo para 2,5%. ” Conselheiro Rilton Montoril: “Voto néo,
para a abertura da estratégia de investimentos em fundos imobilidrios na atual
Politica de Investimentos. ” Conselheira Michele Cavalcante: “Voto ndo. Rejeito
a proposta, Senhor Presidente. ” Conselheiro André de Souza: “Agradeco ao
Conselheiro Rilton pelo trabalho desenvolvido. Foram muitos esclarecimentos, e
ja estamos ha quase duas horas debatendo o tema. Ele trouxe elementos
relevantes, sobretudo sobre a natureza dos fundos imobiliarios. Ainda assim,
voto pela reducdo para 2,5% e pela aplicacdo desse percentual na atual
estratégia de investimentos. ” Presidente Jocildo Lemos: “Diante das
manifestacdes de voto, declaro aprovada a proposta pela maioria de 12 votos a
3.” DECISAO: O Plenario do Conselho Estadual de Previdéncia do Estado
do Amapa - CEP/AP, reunido em sesséao, analisou e aprovou, a 12 Revisao
na Politica Anual de Investimentos do RPPS do Estado do Amapa, para o
exercicio de 2025, no seguinte Item: | - altera o Iltem “6.2. Quadro de
Estratégia de Alocacdo para o Exercicio: ”, Estratégia de Alocagao em
Fundo Imobiliario do artigo 11, de 0% para 2,5%, o qual tem limite permitido
de até 5% pela Resolucdo n° 4963/2021, esse percentual, serd remanejado
da estratégia de Titulos Publicos Federais do artigo 7°, 1, a, alterada de 46%
para 43,5%. Encerrando os trabalhos, o Presidente Jocildo Silva Lemos
expressou seus agradecimentos pela presenca de todos, dando por encerrada
a reunido as dezesseis horas e trinta e seis minutos. Para constar, a Secretaria,
Lusiane Oliveira Flexa, lavrou a presente ata, que sera lida, conferida e assinada
pelos Conselheiros presentes. Macapa, Amapa, dois de outubro de dois mil e
vinte e cinco.

Jocildo Silva Lemos
Presidente do Conselho Estadual de Previdéncia do Estado do Amapa

Luciane Rodrigues Vieira Oliveira
Vice-Presidente do Conselho Estadual de Previdéncia do Estado do Amapa
Representante dos Servidores Civis Inativos e Pensionistas do Poder Executivo
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ATA DA 62 REUNIAO EXTRAORDINARIA DO CONSELHO ESTADUAL DE PREVIDENCIA DO
ESTADO DO AMAPA - CEP/AP - ANO DE 2025 - BIENIO DE 2023-2025.

Aos dois dias do més de outubro do ano de dois mil e vinte cinco, sob a forma hibrida
(Presencial e videoconferéncia através da ferramenta google.meet), as quinze horas e onze minutos,
iniciou a Sexta Reuniao Extraordinaria do Conselho Estadual de Previdéncia do Estado do
Amapa, presidida pelo senhorJocildo Silva Lemos, que saudou os Conselheiros e demais
presentes. Ele também informou que a reunido do Conselho é transmitida ao vivo pelo Canal da
Amapé Previdéncia, através da plataforma YouTube. Essa iniciativa de transmissdao ao vivo
possibilita que outras pessoas possam acompanhar a reunido em tempo real, mesmo que nao
estejam presentes fisicamente no local da reunido. A reunido foi gravada em video e audio pela
DINFO/AMPREV. Em seguida, passou a palavra a secretaria Lusiane Oliveira Flexa que apresentou o
ITEM - 1 - EDITAL DE CONVOCACAO: Numero quinze de dois mil e vinte cinco, o qual convoca os
membros do Conselho Estadual de Previdéncia do Estado do Amapda, Diretorias, Geréncia
Administrativa, Procuradoria Juridica, Ouvidoria, Controladoria e Auditoria Interna da AMPREYV, para
fazerem-se presentes nesta na Reunido. ITEM - 2 - VERIFICACAO DE QUORUM: Plenario do
Conselho Estadual de Previdéncia Conselheiro Fernando Cezar Pereira da Silva: Titular: Paulo de
Santana Vaz, presente. Suplente: Rommel Carvalho de Brito, presente. Titular: Glaucio Maciel
Bezerra, presente. Titular: Rilton César Rocha Montoril, presente. Titular: Michele Teixeira
Cavalcante, presente. Titular: André Luiz de Souza, presente. Videoconferéncia: Titular Luciane
Rodrigues Vieira Oliveira, presente. Suplente: Lucas Abrahdo Rosa Cezario de Almeida, presente.
Titular: Thiago Lima Albuquerque, presente. Titular: Carlos Michel Miranda da Fonseca, presente.
Titular Carlos Augusto Tork de Oliveira, presente. Titular: Rayfran Macedo Barroso, presente. Titular:
Alexandre Flavio Medeiros Monteiro, presente. Titular: Natanael da Silva Miranda, presente. Titular:
Alvaro de Oliveira Corréa Junior, presente. ITEM - 3 - JUSTIFICATIVA DE AUSENCIA: Os
Conselheiros Jesus de Nazaré Almeida Vidal e Jackson Rubens de Oliveira encaminharam,
formalmente, a Secretaria do Conselho Estadual de Previdéncia (CEP) suas justificativas de
auséncia, as quais foram devidamente acolhidas, ficando as faltas abonadas para esta reunido. ITEM
- 4 - DELIBERACAO - PROCESSO N? 2024.261.1202459PA - PROPOSTA DE ALTERACAO DA

POLITICA ANUAL DE INVESTIMENTOS DO RPPS DO ESTADO DO AMAPA DO EXERCICIO DE
2025: A) ALTERACAO DO ITEM 6.2. ESTRATEGIA DE ALOCACAO PARA O EXERCICIO.

CONSELHEIRO RELATOR GLAUCIO MACIEL BEZERRA. PEDIDO DE VISTA CONSELHEIRO
RILTON CESAR ROCHA MONTORIL: O Presidente Jocildo Lemos concedeu a palavra ao
Conselheiro Rilton César Rocha Montoril (Pedido de Vista). O Conselheiro iniciou cumprimentando
cordialmente todos os presentes e, apds isso, apresentou seu voto nos seguintes termos: "Trata-se
de voto de vista no Processo n® 2024.261.1202459-PA referente a proposta de alteragdo da Politica
Anual de Investimentos do RPPS do Estado do Amapa do exercicio de 2025: A) Alteragao do item
6.2. Estratégia de Alocacédo para o exercicio, solicitada a vista por este Conselheiro na 92 reunido
Ordinaria realizada no dia 17 de setembro de 2025. O presente processo administrativo trata da
proposta de alteragdo da Politica Anual de Investimentos da Amapa Previdéncia, encaminhada para
apreciacdo do Conselho Estadual de Previdéncia na reunido de 17 de setembro de 2025. Consta dos
autos minuta de alteracao que autoriza a inclusédo da Estratégia de Alocacdo em Fundos Imobiliarios,
prevista no artigo 11 da Politica, para o limite de 5% dos recursos do regime, percentual maximo
permitido pela Resolucdo CMN n® 4.963/2021. Segundo a proposta, a nova alocagao seria viabilizada
mediante a reducao de igual percentual 5% da atual estratégia de aplicacdo em Titulos Publicos
Federais, prevista no artigo 7°, inciso |, alinea "a", da mesma Politica. Diante da sensibilidade da
matéria e, sobretudo, considerando que o exercicio anual da politica de investimentos se encontra em
fase final, o conselheiro signatério requereu vista do processo. Entendeu-se que nao seria prudente
promover alteracdo de natureza tao substancial as vésperas do encerramento do ano, devendo
eventual revisdo ser precedida de estudo técnico aprofundado e debatida oportunamente no
planejamento da politica do proximo exercicio. Funcionamento do Investimento em Fundos de
Investimento Imobilidrio. Os Fundos de Investimento Imobiliario sdo veiculos de investimento coletivo




regulamentados pela CVM, que reunem recursos de diversos cotistas para aplicacdo em
empreendimentos do setor imobiliario. Os recursos podem ser destinados a aquisicdo de imoéveis
fisicos (shoppings, edificios comerciais, galpdes logisticos) ou a titulos de crédito imobiliario, como
Certificados de Recebiveis Imobilidrios e Letras de Crédito Imobiliario. O investidor, ao adquirir cotas
de um FIl, passa a ter direito proporcional aos rendimentos auferidos pelo fundo, comumente
distribuidos mensalmente, e a valorizacdo ou desvalorizagado do valor de suas cotas negociadas em
bolsa de valores, de modo similar as acdes. Entre as vantagens, destacam-se: diversificacdo da
carteira; acesso facilitado a empreendimentos de grande porte. Entre as desvantagens, destacam-se:
Risco de vacancia: Caso os iméveis do fundo figuem desocupados, ha queda significativa na geracao
de receita proveniente de aluguéis; Oscilacdo de precos de mercado: As cotas dos Flls sao
negociadas em bolsa e estao sujeitas a volatilidade, podendo sofrer desvalorizacées abruptas em
momentos de crise; Variacdo na distribuicdo de rendimentos: Os dividendos pagos pelos Flls
dependem da performance operacional dos iméveis, estando sujeitos a inadimpléncia, reducéo de
aluguéis e outros fatores adversos; Risco de liquidez: Em situacdes de estresse no mercado, pode
ser dificil vender cotas rapidamente sem prejuizo, comprometendo a saida do investimento;
Necessidade de acompanhamento continuo: Os Flls exigem analise criteriosa e monitoramento
constante para uma alocacdo adequada e gestao dos riscos envolvidos; Diante das vantagens e
desvantagens apresentadas, € fundamental que a decisdo de investir em Fundos de Investimento
Imobilidrio por um RPPS demanda extrema cautela e embasamento técnico rigoroso. Considerando o
papel primordial do regime em garantir a solvéncia e o pagamento dos beneficios futuros. A analise
da proposta de alteracdo da Politica Anual de Investimentos deve ser feita sob o prisma do dever
fiduciario que recai sobre este Conselho, cujo objetivo primario € a preservacdo da solvéncia do
regime proprio de previdéncia social e a garantia do pagamento futuro dos beneficios. Nesse
contexto, prudéncia e seguranca dos investimentos devem prevalecer sobre a mera busca de
rentabilidade superior. Em primeiro lugar, embora a Resolugdo CMN n? 4.963/2021 autorize a
aplicagéo de até 5% dos recursos em fundos de investimento imobiliario, tal dispositivo apenas fixa
um limite maximo, ndo um comando automatico de aplicagdo. O atendimento a norma implica
também observancia a regras de governanca, gestdo de riscos e planejamento atuarial, exigindo
justificativa técnica detalhada para qualquer realocacao de recursos. A simples existéncia de um teto
normativo ndo substitui o exame criterioso de oportunidade e conveniéncia. Do ponto de vista
financeiro, hd que se destacar a natureza distinta dos riscos: 1. Titulos Publicos Federais séo
lastreados pelo Tesouro Nacional, constituindo hoje a classe de ativo com maior seguranca de crédito
e alta liquidez no mercado brasileiro. Sdo instrumentos de referéncia para preservacao de capital e
liquidez imediata caracteristica essencial para um RPPS que deve honrar compromissos atuariais. 2.
Fundos Imobiliarios ainda que oferegam potencial de maior rentabilidade e dividend yield atrativo,
expdem o RPPS a riscos qualitativamente distintos e, em muitos casos, superiores: a) Volatilidade de
mercado das cotas: o IFIX ja apresentou episddios de forte queda, como em marco de 2020,
evidenciando que choques externos podem provocar desvalorizagdo abrupta; b) Risco de
caixa/rendimento: dividendos dos Flls dependem da geracdo operacional dos imoveis (aluguéis,
vacancia, inadimpléncia), suscetiveis a deterioracdo em momentos de crise; ¢) Risco de liquidez: em
eventos de estresse o mercado secundario pode se retrair, dificultando saidas em prazos compativeis
com as necessidades de caixa do RPPS. E certo que, em longo prazo, a diversificacdo pode ser
saudavel; todavia, a inclusdo ou ampliacdo de ativos de maior risco deve ser precedida de
planejamento estruturado e ocorrer em momento oportuno. A proximidade do encerramento do
exercicio reforga a necessidade de cautela: ndo se recomenda, as vésperas da revisdao anual da
politica, realizar mudanca tdo relevante. Reconheco que os Flls historicamente trouxeram
rentabilidades superiores em determinados periodos; contudo, o0 mandato de um RPPS é preservar o
pagamento dos beneficios, 0 que exige priorizar a seguranca e a previsibilidade dos fluxos. A
realocagao proposta substituiria instrumento de maxima seguranga, Titulos Publicos Federais, por
ativo de maior risco, motivada essencialmente pela busca de rentabilidade marginal o que contraria o
dever de prudéncia e de protecao ao patriménio previdenciario. Por todo o exposto, entende-se que a
prudéncia administrativa e 0 compromisso com a seguranca dos recursos previdenciarios impdem a
rejeicdo, neste momento, da proposta de realocacao. Eventual rediscussao podera ser feita de forma
mais paciente e tecnicamente fundamentada no processo de elaboracao da politica de investimentos
do préximo exercicio e podera ser oportunamente reavaliada pelo colegiado”. Voto do Conselheiro
Rilton César Rocha Montoril: "Diante de todo o exposto, concluo que a proposta de alteracdo da
Politica Anual de Investimentos da Amapa Previdéncia nao reune, neste momento, condicbes para
aprovacao. A realocagédo de 5% dos recursos atualmente destinados para Titulos Publicos Federais,
ativos de maxima seguranca e liquidez, para Fundos de Investimento Imobiliario acarreta elevagao
significativa de risco, sem que tenha sido apresentado estudo técnico robusto, avaliagdo atuarial ou
plano de mitigagdo. Ressalta-se, ainda, a sensibilidade da matéria e o fato de o exercicio anual da
politica de investimentos estar em fase final, circunstancia que recomenda cautela e planejamento
para o préximo exercicio, evitando mudancas substanciais de ultima hora. Reconheco que a



legislacdo de regéncia (Resolucdo CMN n? 4.963/2021) permite a alocacdo de até 5% em Flls;
contudo, o simples permissivo normativo ndo dispensa a observancia do principio da prudéncia, nem
substitui a necessidade de andlise técnica detalhada para que se avalie a real conveniéncia e
oportunidade da aplicagédo. Voto, portanto, pela rejeicdo da proposta de alteragéo da Politica Anual de
Investimentos da Amapa Previdéncia, recomendando que eventual inclusdo ou ampliacdo de
investimentos em Fundos Imobiliarios seja reavaliada no processo de elaboragédo da politica para o
préximo exercicio. Assim, voto no sentido de manter, no presente exercicio, o atual percentual de
alocagcdo em Titulos Publicos Federais, por se tratar da aplicagdo de maior seguranca e liquidez para
0S recursos previdenciarios. Ademais, recomendo que eventuais alteracdes de maior impacto, como a
abertura para fundos imobilidrios, sejam discutidas no planejamento do préximo exercicio, de forma
cautelosa, com base em estudos técnicos consistentes e amplo debate neste Conselho Estadual de
Previdéncia. Submeto meu parecer a este Colegiado". Conselheiro Glaucio Bezerra: "Eu ouvi
atentamente o posicionamento bem fundamentado do Conselheiro Rilton que apresenta, em sintese,
um contraponto a proposi¢éo de alteracdo da politica de investimentos. Chamaram-me atencdo, em
especial, alguns tépicos do voto de vista que, entendo, ndo estdo alinhados aos objetivos que
pretendemos alcancgar. Quando digo ‘nés’, refiro-me ao Comité de Investimentos, responsavel pela
proposicao aprovada por unanimidade naquele colegiado. Farei, portanto, algumas observagoes,
ponto a ponto, ndo sera algo muito extenso apenas para esclarecermos o contraponto e
compreendermos 0 que estamos efetivamente buscando com a proposta. Um trecho do voto do
Conselheiro Rilton afirma que os objetivos visam promover uma alteracao de natureza tao substancial
na politica de investimentos, as vésperas do encerramento do exercicio. Imagino que essa nao tenha
sido sua intengdo, mas a leitura do texto induz a interpretacdo de que estariamos tratando de uma
mudanca de 180° na politica de investimentos, o que nao corresponde a realidade. Estamos na
verdade, empenhados em analisar um ajuste marginal dentro da complexidade da politica de
investimentos trata-se apenas de uma revisao de percentual de limites, visando abrir a possibilidade
de uma nova estratégia que sequer esta em avaliagdo no Comité de Investimentos neste momento.
Ressalto inclusive, que ndo ha qualquer produto de fundos imobiliarios sendo analisado atualmente
no ambito do Comité. Por isso, ndo posso concordar, Conselheiro, com a afirmacao de que se trata
de uma alteracao substancial. Outro ponto: nossa politica de investimentos possui carater continuo.
Assim, o fato de determinado ajuste ocorrer em janeiro, setembro, novembro ou dezembro néo altera
seus objetivos concretos. A Unica obrigatoriedade definida na regulamentacéo vigente é a de realizar
uma avaliacdo anual, mas sua natureza é de longo prazo, conforme dispde a Portaria n® 1.467 do
Ministério da Previdéncia. A validade dessa politica se estende por muitos anos, e praticamente todas
as posicdes de investimento da carteira da AMPREV possuem prazos de maturagdo superiores a um
ano. Portanto, a politica pode ser ajustada ou revisada a qualquer momento, lembrando que a
alteragédo proposta pelo Comité € meramente marginal. O voto de vista também traz, a meu ver, a
impressao de que haveria um comando automatico do CEP para aplicacao em fundos imobiliarios. E
isso, reforco, ndo condiz com o que estamos realizando no Comité de Investimentos. Todas as
posicdes e produtos sdo avaliados a luz da regulamentacao vigente notadamente a Resolucédo n®
4.963 do Conselho Monetario Nacional sempre em consonancia com a politica de investimentos e
demais normas aplicaveis, especialmente as do Ministério da Previdéncia. Também acredito que ndo
tenha sido essa a intencdo do Conselheiro, mas o texto da a entender que o Conselho estaria
autorizando automaticamente aplicagdes em fundos imobiliarios, o que nao procede. O Comité de
Investimentos entende apenas que € coerente, diante das condigdes atuais, obter autorizagdo para
avaliar o segmento de fundos imobiliarios. Nada além disso. Ndo ha produto sobre a mesa, ndo ha
deliberagéo prévia e tampouco ha ticket de investimento definido. O que motivou a proposicao é que
o segmento de fundos imobilidrios passou recentemente a admitir a participacdo de investidores
institucionais, como os RPPS. J& observamos movimentos de grandes regimes: 0 Amapa € um dos
principais, mas Manaus, Para, Tocantins e Amazonas também possuem regimes de grande porte
todos j4 estdo subscrevendo capital para alocagcdo em fundos imobiliarios. Isso indica que o
segmento apresenta oportunidades relevantes. Por essa razdo o Comité busca, agora, a autorizacao
do Conselho para avaliar essa estratégia. E faco aqui uma reflexdo sobre o porqué disso ocorrer
agora, e nao no proximo ano: esse tipo de produto possui periodo de captacao pré-definido.
Atualmente, diversos fundos estdo com captacdo aberta especificamente para RPPS ou seja,
estruturados de acordo com as diretrizes da Resolucao n® 4.963. Esse movimento ja estd em curso, e
provavelmente foi o que motivou os demais regimes que mencionei". Conselheiro Rilton Montoril:
"Apenas para complementar, Conselheiro Glaucio. Eu nao inclui esse ponto no meu voto, mas ha um
aspecto que acredito que Vossa Exceléncia ja tenha analisado: a Medida Proviséria n® 1.303, o prazo
de vigéncia dela encerra-se no dia 8 de outubro, ou seja, na préxima semana. Essa MP trata,
especificamente, da taxagdo de dividendos. E o que ocorre? O senhor, como um bom analista de
mercado, certamente ja observou esse comportamento. Sempre que surge a discussao sobre taxacao
de dividendos, as instituicbes, os ativos pagadores de dividendos tantas acdes quanto fundos
imobiliarios costumam reduzir o caixa disponivel. Nesse periodo de debate, geralmente as cotas



oscilam para cima porque, ao distribuirem mais dividendos, acabam atraindo investidores,
especialmente aqueles menos experientes, que acreditam ser o momento ideal para entrar. Quando,
na realidade, o movimento de "secar o0 caixa" ocorre justamente em razdo dessa volatilidade de
mercado diante da possivel tributacdo. Essa Medida Proviséria encerra sua vigéncia agora, no dia 8
de outubro, portanto muito recentemente. Por esse motivo, entendo que discutir essa matéria neste
momento se torna ainda mais sensivel. Considero valida a proposta de diversificar o portfélio, mas
acredito que seria mais adequado tratar disso no proximo exercicio, ndo agora". Conselheiro Glaucio
Bezerra: "Eu entendo a sua argumentacao. Ela estd bem estruturada no voto, e, de fato, temos a
Medida Proviséria prestes a perder validade no dia 8 de outubro, estando em andlise pelo Congresso.
Alias, salvo engano, ela ja teria sido aprovada pela Camara e encaminhada ao Senado acredito que
esse movimento ocorreu hoje. Mas, independentemente disso, nossa perspectiva € de longo prazo, e
nao estamos tratando aqui de um caso concreto de alocacéo. A partir do momento em que o Comité
de Investimentos obtiver autorizacdo para analisar esse segmento, todos esses fatores serao
considerados, caso eventualmente recomendemos ao Presidente e a Diretoria alguma alocagdo em
fundos imobiliarios. Antecipar essa discussdao com base em fatores conjunturais que podem impactar
temporariamente o prego das cotas seria deslocar o foco do debate. E fago uma ressalva adicional:
por exigéncia de enquadramento regulatério, sé6 podemos investir em fundos imobiliarios cujas cotas
sejam listadas em bolsa esse € um dos requisitos da regulamentacédo. Portanto, eventuais efeitos
tributarios sobre os precos das cotas serdao analisados quando avaliarmos um caso concreto, o que
ainda néo existe. O que temos, até o momento, séo instituigcdes iniciando a oferta de produtos. Mas o
Comité ainda ndo analisou nem credenciou henhum deles para eventual investimento pela AMPREV.
E mesmo que algum produto venha a ser credenciado, isso ndo significa, Presidente, que ele
recebera aporte. Ou seja: uma coisa é o procedimento, outra € a decisdo efetiva de alocacéo.
Compreendo a sua preocupagao e concordo que € preciso cautela. O que estou dizendo € que essa
cautela especialmente quanto ao preco de entrada deve ser aplicada no momento da anadlise do
investimento concreto, caso ele venha a existir. Ha ainda um terceiro ponto no seu voto, que afirma
que a simples existéncia de um teto normativo o limite de 5% nao substitui o exame criterioso de
oportunidade e conveniéncia. Peco vénia para reforcar que essa analise, assim como a de
seguranca, liquidez, rentabilidade e solvéncia do gestor, ocorrera no ambito do Comité, se e quando
algum produto for analisado para alocacdo. O que estamos fazendo aqui, no ambito do CEP, é
apenas deliberar sobre uma alteracdo marginal da politica, que permitirda ao Comité estudar o
segmento de fundos imobiliarios. Um quarto ponto apresentado no voto de vista refere-se a uma
comparagao entre titulos publicos federais e fundos imobilidrios. Aqui, € importante destacar que se
tratam de ativos financeiros completamente distintos. Fundos imobiliarios possuem critérios préprios,
objetivos especificos, niveis de rentabilidade e perfis de risco diferentes daqueles associados aos
titulos publicos federais. Outra observacao, Presidente, diz respeito a percepcédo equivocada de que
titulos publicos federais estariam livres de risco. Eles possuem risco, sim. Portanto, ndo podemos
concentrar toda a carteira nesses titulos apenas porque, conceitualmente, apresentam o menor risco
do mercado. Nossos recursos nao podem estar alocados majoritariamente em um Unico emissor
ainda que seja o Tesouro Nacional. E recordo que o Tesouro Nacional ja registrou episddios de calote
e até de extincao de dividas ao longo da histéria brasileira. Logo, menor risco nao significa auséncia
de risco. Além disso, ha o conceito amplamente conhecido como marcagdo a mercado, que consiste
em precificar diariamente nossos investimentos com base na taxa de juros vigente no mercado.
Quando adquirimos um titulo publico federal ou qualquer ativo de renda fixa, contratamos a taxa de
juros daquele exato momento. A medida que a taxa de mercado varia, o valor do nosso investimento
oscila e essa volatilidade, nos ultimos dois anos, tem sido tao significativa que, em alguns periodos,
superou inclusive a volatilidade da renda variavel. Portanto, ser seguro nao significa estar livre de
volatilidade. E volatilidade € prejudicial, pois, apesar de nossa carteira ter foco de longo prazo,
precisamos prestar contas mensalmente por meio do demonstrativo de investimentos onde os
resultados sao apurados e anualmente no balango, em que todas as posi¢gdes sdao consolidadas. Ou
seja, volatilidade elevada é ruim para os nossos interesses. Todas as teorias de investimento
apontam para a mesma conclusao: a melhor forma de mitigar volatilidade e garantir seguranca é a
diversificacdo. E justamente esse um dos objetivos centrais do Comité de Investimentos. Por fim,
destaco outro trecho do voto: a afirmativa de que a realocacéo proposta substituiria um instrumento
de maxima seguranca os titulos publicos federais por um ativo de maior risco. A meu ver, aqui ha um
equivoco redacional. Nao estamos propondo substituir titulos publicos por cotas de fundos
imobiliarios. O que se pretende é apenas ajustar o percentual permitido para alocacdo direta em
titulos publicos, atualmente fixado em 46%. Hoje, a nossa posi¢do consolidada em titulos publicos
esta em 35,3%, bem abaixo do limite de 46%. Pode-se perguntar, Presidente, por que o Comité nao
efetuou alocagdes até atingir esse limite. A resposta é simples: 0 ambiente de mercado mudou desde
0 ano passado. A volatilidade aumentou e surgiram outras oportunidades, como investimentos
atrelados ao CDI, que tém proporcionado excelente desempenho a carteira. O Presidente dispbe dos
nameros do ultimo fechamento: superamos, inclusive, mais de 130% da meta de rentabilidade, néo é



isso, Presidente? Assim, a gestdo adotada pelo Comité tem se mostrado acertada. Mesmo realizando
ajustes taticos permitidos pela politica ao longo de 2025, conseguimos transitar com menor risco e
alcancar resultados expressivos em relacdo a meta estabelecida. Reitero, portanto, que o Comité de
Investimentos nédo estd propondo uma troca entre titulos publicos e cotas de fundos imobiliarios.
Nenhuma posicdo em titulos publicos precisara ser vendida para que possamos avaliar ainda nem
estamos falando de investir eventuais estratégias envolvendo fundos imobiliarios. A mensagem
essencial é essa, Presidente. Agradeco a todos pela atencdo e paciéncia. " Conselheiro Alvaro
Junior: "Conselheiro Glaucio, eu gostaria de obter informagdes adicionais acerca dessa solicitacao
do Comité de Investimentos. Durante a sua fala, por diversas vezes o senhor mencionou que ainda
nao estamos avaliando nenhum produto de fundo imobilidrio. Como destacou o Conselheiro Rilton em
seu relatério, estamos a aproximadamente dois meses da revisdo da nossa politica de investimentos
para o préximo ano. Diante disso, pergunto: por que ndo partimos de um percentual mais
conservador em relacao aos fundos imobiliarios? Por que nao iniciar, por exemplo, com 2% ou 3%,
de modo a realizarmos uma espécie de teste, uma andlise mais gradual, em vez de ja adotarmos de
imediato o percentual maximo previsto na resolucao? Outra duvida que considero relevante: o Comité
de Investimentos ndo poderia realizar uma analise mais aprofundada desses fundos imobiliarios e
apresentar ao CEP um estudo mais consolidado, proporcionando maior seguranca para a votacao?
Sendo muito sincero com todos os colegas, as situagdes recentes envolvendo a questdo dos fundos
Master e BRB e todos sabemos que esse € um ponto de desconforto tém nos deixado apreensivos.
Isso &€ um fato. Negar isso seria faltar com a verdade. Por isso, entendo que deveriamos adotar uma
postura mais conservadora, iniciando com um percentual menor e dispondo de um estudo técnico
mais robusto. Na minha avaliacdo, seria importante que o Comité de Investimentos trouxesse ao
CEP, ja nesta fase, exemplos concretos de fundos que eventualmente possam ser de interesse da
AMPREV. O que nos preocupa é que estariamos autorizando um limite de 5% previsto na legislagao
federal sem termos sequer um produto em analise. Essa é a situagdo que, a meu ver, causa maior
inquietacédo. O senhor poderia esclarecer por que o CIAP nao poderia analisar produtos e apresenta-
los ao CEP, mesmo antes de termos esse percentual autorizado em nossa politica de investimentos?
N&o vejo, objetivamente, impedimento para que o Comité realizasse essa andlise prévia. " Presidente
Jocildo Lemos: "Permita-me intervir antes de devolver a palavra ao Conselheiro Glaucio, ja que o
senhor também se dirigiu a mim enquanto coordenador do Comité de Investimentos. E verdade que
ainda nao nos debrugcamos profundamente sobre a matéria apresentada, mas, na primeira rodada de
visitas realizadas cumprimento, inclusive, da nossa politica anual de investimentos as instituicbes com
as quais mantemos aplicacoes, fomos reiteradamente apresentados a produtos imobiliarios. Isso
naturalmente despertou um olhar e uma percepcao sobre esse segmento. Nao estdvamos discutindo
o tema dentro do Comité até entdo, exatamente porque nao tinhamos respaldo na politica de
investimentos, j& que ainda ndo possuimos autorizagdo para esse percentual. Foi por essa razéo e
diante desse cenario observado nas visitas que, alinhado a percepgcdao do Conselheiro Glaucio, ele
trouxe ao Comité a proposta de incluirmos na politica deste ano a possibilidade de alocacdo em
fundos imobiliarios. Digo ‘possibilidade’ porque trata-se apenas de estabelecer um percentual, o que
significa, essencialmente, colocar esse segmento no nosso radar. E uma sinalizacdo de que
poderemos, futuramente, analisar produtos dessa natureza. Falo isso na condicdo de coordenador do
Comité de Investimentos, e registro que, ao discutirmos essa proposta no ambito do CIAP, ela foi
aprovada por unanimidade. Era importante fazer esse esclarecimento. " Conselheiro Glaucio
Bezerra: "Presidente, boa parte das questdes levantadas pelo Conselheiro Alvaro ja foram
respondidas, mas permito-me complementar. A necessidade de avaliarmos o segmento agora € nao
somente em janeiro ou durante 2026 decorre, como ja destaquei, do fato de que muitos desses
produtos tém prazo de captacao definido e alguns estdo sendo ofertados no mercado neste exato
momento. Quando a janela de captacdo se encerra, torna-se mais dificil ingressar em determinada
operacao, caso o Comité venha a recomenda-la. Portanto, a sugestdo de avancarmos agora esta
fundamentada nas mudangas de cenario que o mercado tem apresentado e na necessidade de o
Comité reagir a essas alteragdes. A maioria dos produtos esta abrindo captacao justamente agora
como o Presidente bem ressaltou: varias instituicbes apresentaram langamentos no segmento de
fundos imobiliarios. A intencao do Comité € avaliar esses produtos dentro da janela de captacao
aberta pelas instituicdes. " Conselheiro Alvaro Janior: "Sé uma ddvida quanto ao percentual: por que
ndo adotar uma postura mais conservadora? Por que nao iniciar com um percentual menor, em vez
de partir j4 para 5% de remanejamento? " Conselheiro Carlos Tork: "Conselheiro Alvaro, entendo a
matéria sob as seguintes perspectivas. Em primeiro lugar, vejo como um bom problema bom porque
0 projeto ndo nos leva a admitir investimentos de alto risco até o limite total de 5% do nosso
patriménio; trata-se de uma evolucdo da gestdo do regime previdenciario, mérito da equipe
responsavel e do Comité de Investimentos. Em segundo lugar, o percentual em discussdo nao
equivale a 5% do nosso PL, mas sim a 1,75% isto é, 5% aplicado sobre 35% (a parcela de
referéncia), o que resulta, na pratica, em aproximadamente 1,75% do total do patriménio. Logo, o
impacto € menor do que se imagina. Quanto ao argumento do custo-oportunidade e a discordancia do



Conselheiro Glaucio sobre a substancialidade da alteracdo, entendo que a alteracdo proposta é
substancial, sim, por tratar-se de mudanca na politica de investimentos; entretanto, concordo que a
decisdo pode ser tomada em qualguer momento, pois a politica de investimentos é de natureza de
longo prazo. Cabe a nés promovermos a atualizagdo de nossa Politica de Investimentos para admitir
a aplicacdo em produtos de maior risco. Entendo que sim, estamos evoluindo nesse sentido, e a
legislacdo nos oferece seguranca para que, a medida que avangamos na gestdo, possamos também
progredir quanto a possibilidade de investimentos de maior complexidade. Assim, concordo com o
posicionamento unanime do Comité de Investimentos: precisamos avancar na avaliagdo de
investimentos de alto risco. Outro ponto, € que o percentual, como ja mencionado, nao corresponde a
5% do nosso capital, que € o limite estabelecido, mas sim apenas a 1,75%, considerando que 35%
estdo alocados em titulos publicos. E, embora alguns dados apresentados pelo Conselheiro Glaucio
merecam analise, ndo concordo integralmente com eles, especialmente porque ainda ndo ha uma
decisdo, ou sequer uma tendéncia ou sinalizacao clara, de que as taxas de juros irdo cair a ponto de
desvalorizar nossa carteira de titulos publicos de forma definitiva. Portanto, ndo considero esse um
argumento decisivo neste momento. Acho necessario avancar na discussao sobre produtos de maior
risco, com limites claros. Por isso, limitaria a proposta aos parametros aprovados pelo Comité, ou
seja, a alocagdo maxima de cerca de 1,75% do PL. Adicionalmente, destaco que precisamos definir a
origem dos recursos que serdo destinados a esses investimentos. Concordo com a sugestdo do
Conselheiro Alvaro de prudéncia: limitar o percentual inicial, por exemplo, 1,75%, e exigir estudos
mais aprofundados. O Comité deve nos apresentar dados concretos antes de qualquer alocagéo
efetiva. Eu gostaria ainda de acrescentar, senhor Presidente, para finalizar, que é fundamental
observar que todos os bancos de grande porte seja o Nubank, o BTG, entre outros tém obtido
expressivo suporte financeiro por meio das operacdes de crédito consignado. N6s também temos
essa possibilidade de atuar com consignados, mas nado temos explorado essa oportunidade de
captagdo de recursos, por assim dizer. Dessa forma, entendo que precisamos delimitar esse
percentual, como bem destacou o Conselheiro Alvaro. Eu sugiro limitar entre 1,75% e 5% dos 35%, j&
definindo previamente a origem dos recursos que serdo destinados a esse investimento. No entanto,
o comité ainda nos deve essa indicacdo. Nao se trata de autorizar o uso imediato, mas de permitir
que o comité apresente os estudos necessarios para que possamos deliberar conjuntamente,
considerando que a responsabilidade ou melhor, a corresponsabilidade é de todos ndés quanto a
definicdo de onde e em quais produtos de alto risco iremos investir. Por fim, proponho a criagéo de
um grupo especial para avaliar oportunidades na carteira de consignados, que pode representar
relevante fonte de captacao e atingir metas de rentabilidade" Conselheiro Glaucio Bezerra: "Permita-
me fazer uma breve observacdo, Conselheiro. Durante a minha exposicao, destaquei que o limite
previsto na Politica de Investimentos para aquisicao de titulos publicos federais é de 46% do PL. Esse
é o teto estabelecido. Entretanto, atualmente, estamos com 35,3% efetivamente aplicados em titulos
publicos. O que estamos afirmando € que ndo mexeremos nesse percentual aplicado, mas sim na
diferenca existente entre o que a politica permite 46% e o que de fato est4 alocado 35,3%. E dessa
margem ociosa que se pretende retirar o percentual destinado a estratégia de fundos imobiliarios,
para permitir ao Comité analisar o segmento". Conselheiro Carlos Tork: "Essa diferenga corresponde
a aproximadamente 5%, motivo pelo qual acompanho a reflexdo do Conselheiro Alvaro de que
poderiamos adotar percentual mais conservador. Eu, particularmente, limitaria a 2%". Conselheiro
André de Souza: "Conselheiro Carlos Tork, apenas para contextualizagdo: na reunido anterior,
apresentamos a distribuicdo dos percentuais entre renda fixa, renda variavel, investimentos no
exterior, estruturados, fundos imobilidrios, consignados etc. A soma desses percentuais totalizam
100%, o que significa que qualquer ajuste em determinada classe exige ajuste equivalente em outra.
Assim, o que o Conselheiro Glaucio propbs foi realocar 5% dos titulos publicos para fundos
imobiliarios". Conselheiro Carlos Tork: "Nés podemos definir o percentual a partir de qual base? A
medida que tivermos folga, por exemplo, conforme a proposta apresentada pelo Conselheiro Glaucio,
ele sugere retirar um percentual especifico. Primeiro ponto: a decisdo sobre investir em produtos de
alto risco. Eu defendo que sim. Segundo ponto: qual sera a base de onde retiraremos esse
percentual? O Conselheiro Glaucio propde utilizar a diferenca que deixamos de aplicar em titulos da
divida publica, aproximadamente 5%. Correto? Acompanhando a reflexdo, o Conselheiro Alvaro
sugere nao limitar aos 5%. No meu entendimento, eu limitaria a 2%". Conselheiro Glaucio Bezerra:
"Diante das colocagdes apresentadas e considerando as justificativas dos Conselheiros Alvaro e
Carlos Tork, estou inclinado a modular o voto original, que previa 5% para a estratégia em fundos
imobiliarios, de modo a permitir um teto de até 3%, sem obrigatoriedade de alocacao integral. Como
ocorre em outras estratégias inclusive em titulos publicos o Comité poderda ou ndo atingir o alvo,
conforme as condicées de mercado. Entendo, portanto, que 3% € um indicativo razoavel para que o
Comité possa analisar o setor. " Conselheiro Rilton Montoril: "Presidente, reforgo meu voto de vista
no sentido de que essa movimentagdo seria mais recomendavel apenas no préximo ano,
considerando a atual volatilidade do mercado, especialmente no segmento de fundos imobiliarios. Ha
ainda a tramitagdao da Medida Proviséria, que impacta diretamente esses papéis. Além disso, como o



préprio Conselheiro Glaucio mencionou, nao ha, no momento, nenhuma analise consolidada sobre
fundos imobiliarios pelo Comité. Por isso, ndo vejo motivo para abrir essa estratégia agora. O Comité
pode iniciar seus estudos imediatamente, e a estratégia pode ser incluida na Politica de
Investimentos que devera ser aprovada em novembro. Assim, no préximo ano, ja& com estudos
amadurecidos e cenario mais estavel, a estratégia poderia ser implementada. Considerando a
volatilidade atual, entendo que as cotas hoje apresentadas néo refletem o valor real dos ativos,
justamente por conta da dindmica do mercado em fung¢ao da Medida Proviséria. Por isso, reputo mais
prudente postergar a movimentagdo. " Conselheira Michele Cavalcante: "Quando mencionamos o
credenciamento, apenas a titulo de esclarecimento, gostaria de perguntar ao Comité: como se da o
processo de credenciamento? Ele ocorre antes ou depois da andlise pelo Comité? Presidente
Jocildo Lemos: "Na reuniao ordinaria passada falamos brevemente sobre isso. Caso a demanda nao
chegue diretamente a Divisdo de Investimentos, encaminhamos a documentacéo para que seja feito
o registro oficial, e essa documentacao retorna ao Comité, que delibera sobre o credenciamento. A
partir dai o credenciamento é efetivado e a instituicdo interessada fica apta a manter relacdo com a
AMPREV para ofertar produtos nos diversos segmentos. Conselheira Michele Cavalcante: "Os
bancos ja poderiam realizar o credenciamento? Presidente Jocildo Lemos: "Aqueles que constam na
lista exaustiva praticamente todos ja possuem relacdo com a AMPREV ha bastante tempo. Outras
instituicbes que ainda ndo tém essa relacdo solicitam credenciamento; fazemos a avaliagéao,
analisamos a documentagao e concluimos o processo. " Conselheiro Glaucio Bezerra: "Presidente,
apenas para acrescentar um ponto importante: dentro dessa proposta, o objetivo do Comité de
Investimentos e isso foi amplamente discutido na reunido que aprovou o encaminhamento nao é
transferir ao CEP a competéncia de avaliar produtos de investimento. Nao se pretende que este
colegiado delibere sobre produto A, B, C ou D, tampouco que apresente estudos especificos sobre
cada um deles. O que buscamos € autorizagdo para avaliar um segmento, e, a partir dessa avaliacéo,
eventualmente produzir recomendacdes de investimento. A competéncia para isso € do Comité de
Investimentos. " Conselheiro Alexandre Monteiro: "Retifico minha posicéo inicial no Comité apos as
falas dos Conselheiros Carlos Tork e Alvaro Junior. Os 5% mencionados inicialmente seriam um
percentual global, valido para o periodo de 12 meses. Entretanto, considerando que ja estamos no
final do exercicio, entendo que a intencdo do Comité ao enviar a proposta foi justamente obter
autorizacao para avaliar esse tipo de produto que esta sendo ofertado pelas instituicées. Precisamos,
portanto, de algum percentual para iniciar os estudos. Compreendo a preocupacao dos colegas sobre
0 impacto absoluto dos valores e, de fato, estamos falando de algo préximo de R$ 450 milhdes caso
se usasse o teto. Mas ndo acredito que o Comité avancaria nesse montante. Assim, considero que
um percentual entre 2% e 3% da carteira é razoavel. Desde ja antecipo que acompanharei o ajuste
sugerido pelos colegas nesta sessdo. Obrigado. " Presidente Jocildo Lemos: "Senhores
Conselheiros, apenas a titulo de informagéo: o Comité de Investimentos possui ticket minimo de
aplicacdo em fungcdo do tamanho do PL e da estrutura do Instituto. Nao podemos realizar
investimentos inferiores a R$ 30 milhdes reais por operacdo. Esse é o valor minimo aplicavel para
esse tipo de produto. " Conselheiro Paulo Vaz: "Entendo que o Comité de Investimentos é o 6rgéao
competente para tratar dessa matéria. A politica sera deliberada aqui pelo Conselho, mas a execucéo
cabe ao Comité. Houve agora a proposta do Conselheiro Glaucio de estabelecer o percentual em 3%,
como modulacdo do voto original. Gostaria que o Comité, ja que todos os seus membros estdo
presentes, ratificasse essa modulacdo. Acredito ser importante, pois nao significa que os 3% serao
necessariamente utilizados como ja explicou o Conselheiro Glaucio mas representa uma margem,
uma oportunidade, caso haja produtos adequados. Assim, penso que o Comité deveria confirmar
formalmente essa nova posicéo e, entdo, o Conselho poderia deliberar. Pergunto: hd consenso do
Comité quanto a modulagao apresentada? " Conselheiro Glaucio Bezerra: "Sim, ja modulei o voto
original para 3%, e percebo que o Conselheiro Alexandre acompanha integralmente essa modulagéo.
Pelo que consignou em sua fala, entendo que o Conselheiro Carlos Tork também concorda, ainda
gue ndo necessariamente com esse percentual especifico, mas com a linha proposta. " Conselheiro
Carlos Tork: "Mantenho minha posicao no sentido de limitar até 2%. Isso varia entre R$ 30 milhdes e
2%, dependendo da base final". Conselheiro Rilton Montoril: "O Conselheiro Glaucio mencionou
retificar o voto original, mas destaco que formalmente ndo houve relatoria no processo: o que consta
€ apenas o oficio do Comité encaminhado a Presidéncia, e a Presidéncia remetendo-o ao CEP para
deliberacao". Conselheiro Glaucio Bezerra: "Na sessao anterior, o Presidente solicitou que eu
elaborasse um relatério, o que fiz oralmente no ambito do CEP. " Conselheiro Rilton Montoril: "Mas
nao ha relatério escrito nem voto formal nos autos. Analisei o processo e entendo que, para que ele
esteja formalmente completo, 0 mais adequado € que o Comité reformule o pedido, incluindo a ata de
deliberacdo do CIAP. Essa seria, a0 meu ver, a conduta mais prudente e formalmente correta. "
Presidente Jocildo Lemos: "Falarei inicialmente como Coordenador do Comité e, em seguida, como
Presidente deste colegiado. Assiste razdo ao que Vossa Exceléncia expds. A proposta originalmente
encaminhada pelo Comité para deliberacdo deste colegiado € de 5%. No seu pedido de vistas, ao
apresentar o relatério, Vossa Exceléncia nao considerou o percentual de 5% e recomendou que a



discussao fosse feita na Politica de Investimentos para o exercicio de 2026, cuja aprovacao ocorrera
no final de dezembro, assim como ocorreu com a politica atual, aprovada em 23 de dezembro de
2024. Portanto, nao podemos afirmar que a deliberacdo ocorrera em novembro, pois isso ndao condiz
com a pratica. Considerando apenas a intencdo no bom sentido manifestada pelos conselheiros, a
alteracao proposta é cabivel, porém com percentual menor, especialmente em razao da proximidade
do encerramento do exercicio financeiro. No entanto, registro que o Comité de Investimentos néo
trabalha com horizonte anual do exercicio financeiro, uma vez que os investimentos do RPPS séao
estruturados para médio e longo prazo. Nao operamos com metas mensais ou anuais estritas;
nossas contratacées tém duracao de 3, 4, 5, até 10 anos. Assim, uma contratacao feita em julho de
2025 tera validade até julho de 2035, independentemente da anualidade orcamentaria. Dito isso,
também reconhego que este colegiado é soberano. Se retornarmos ao Comité de Investimentos,
realizaremos novamente outra reunido apenas para deliberar sobre o que ja estd sendo tratado aqui.
No ambito do Conselho Estadual de Previdéncia, ha quatro representantes do Comité; hoje contamos
com trés, considerando que o Conselheiro Jackson de Oliveira estd sendo representado pelo
Conselheiro Rommel. A depender da votagao, e embora eu nao tenha "bola de cristal", entendo que
os membros do Comité provavelmente manteréo a tese de que o percentual deve ser reduzido. Se for
possivel caminharmos para um consenso, faco a sugestao de que o percentual seja fixado em 2,5%
nem 5%, nem 3%, nem 1,25% como modulacéo da proposta original. O valor equivalente a 2,5% gira
em torno de R$ 175 milhdes de reais. Como nosso ticket minimo de aplicacao é de R$ 30 milhdes, e
considerando o tempo necessario para estudos do Comité, ndo vislumbro risco de alcangarmos o
percentual maximo imediatamente. Assim, formatada a modulacéo, submeto a matéria a deliberagao.
A partir daqui, ndo ha necessidade de retornar o tema ao Comité, pois ja estamos com sua
representacdo majoritaria nesta reunido. Conselheiro Rilton Montoril: "Presidente, considerando que
o Comité alterou sua proposta originaria, meu voto de vista perde sentido. Retiro o relatério/voto".
Presidente Jocildo Lemos: "A matéria a ser votada consiste na alteracdo da politica de
investimentos, reduzindo 2,5% do segmento de titulos publicos federais e destinando esse percentual
ao segmento de fundos imobiliarios, sem vinculagéo a produto especifico. A votacao sera: ‘sim’ para
aprovar, ‘ndo’ para rejeitar e ‘abstencado’ para quem assim desejar. Solicito a senhora Secretéria que
proceda a chamada nominal dos conselheiros. " Votacao: Vice-Presidente, ConselheiraLuciane
Rodrigues: "Voto pela aprovacao da proposta de 2,5%. Aproveito para registrar, Presidente, minhas
congratulagbes ao Conselheiro Rilton pelo excelente trabalho realizado. Parabenizo Vossa
Exceléncia pelo empenho, pela dedicacado ao estudo da matéria e pelos esclarecimentos prestados.
Contudo, permanecgo favoravel ao percentual de 2,5%. Este é o meu voto. " Conselheiro Lucas
Abraao: "Sim. Voto pela proposta apresentada pelo Presidente, acompanhando o entendimento do
Conselheiro Carlos Tork. " Conselheiro Thiago Albuquerque: "Sim, Senhor Presidente. Acompanho
a alteracao para 2,5%, conforme Vossa Exceléncia propés. " Conselheiro Carlos Michel: "Também
voto pela aprovacao da modulacao para 2,5%. " Conselheiro Carlos Tork: "Voto pela aprovacao, com
a ressalva de que a definicdo do fundo imobiliario a ser aplicado deve ser precedida dos devidos
estudos, a fim de assegurar o menor risco possivel. Mas sim, voto favoravelmente a alteracao
percentual para 2,5%. " Conselheiro Rayfran Barros: "Voto sim, Senhor Presidente. " Conselheiro
Paulo Vaz: "Eu voto sim, Presidente. " ConselheiroAlexandre Monteiro: "Sim. Pela aprovacao, do
percentual para 2,5%. " Conselheiro Rommel Brito: "Sim, Senhor Presidente. " Conselheiro Natanael
Miranda: "Voto ndo. " Conselheiro Alvaro Junior: "Voto pela aprovagdo do percentual de 2,5% e
acompanho as ressalvas apresentadas pelo Conselheiro Carlos Tork. Considero importante que o
Comité de Investimentos avalie outras possibilidades de aplicacdo para o RPPS, sempre com o
maximo de cautela para mitigacao de riscos. " Conselheiro Glaucio Bezerra: "Voto pela aprovacao
com a modulagao do limite alvo para 2,5%. " Conselheiro Rilton Montoril: "Voto néo, para a abertura
da estratégia de investimentos em fundos imobilidrios na atual Politica de Investimentos. "
Conselheira Michele Cavalcante: "Voto ndo. Rejeito a proposta, Senhor Presidente. " Conselheiro
André de Souza: "Agradeco ao Conselheiro Rilton pelo trabalho desenvolvido. Foram muitos
esclarecimentos, e ja estamos ha quase duas horas debatendo o tema. Ele trouxe elementos
relevantes, sobretudo sobre a natureza dos fundos imobilidrios. Ainda assim, voto pela reducao para
2,5% e pela aplicacao desse percentual na atual estratégia de investimentos. " Presidente Jocildo
Lemos: "Diante das manifestacdes de voto, declaro aprovada a proposta pela maioria de 12 votos a
3." DECISAO: O Plenario do Conselho Estadual de Previdéncia do Estado do Amapa - CEP/AP,
reunido em sessao, analisou e aprovou, a 12 Revisao na Politica Anual de Investimentos do
RPPS do Estado do Amapa, para o exercicio de 2025, no seguinte Item: | - altera o ltem "6.2.
Quadro de Estratégia de Alocacao para o Exercicio: ", Estratégia de Alocacao em Fundo
Imobiliario do artigo 11, de 0% para 2,5%, o qual tem limite permitido de até 5% pela Resolucao
n? 4963/2021, esse percentual, sera remanejado da estratégia de Titulos Publicos Federais do
artigo 7°, |1, a, alterada de 46% para 43,5%. Encerrando os trabalhos, o Presidente Jocildo Silva
Lemos expressou seus agradecimentos pela presenca de todos, dando por encerrada a reunido as
dezesseis horas e trinta e seis minutos. Para constar, a Secretaria, Lusiane Oliveira Flexa, lavrou a



presente ata, que sera lida, conferida e assinada pelos Conselheiros presentes. Macapa, Amapa,
dois de outubro de dois mil e vinte e cinco.
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