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ATA DA 82 REUNIAO EXTRAORDINARIA DO CONSELHO ESTADUAL DE
PREVIDENCIA DO ESTADO DO AMAPA - CEP/AP - ANO DE 2025 - BIENIO
DE 2023-2025.

Aos dezoito dias do més de dezembro do ano de dois mil e vinte cinco, sob
a forma hibrida (Presencial e videoconferéncia atravées da ferramenta
google.meet), as quinze horas e dezesseis minutos, iniciou a Oitava Reunido
Extraordinaria do Conselho Estadual de Previdéncia do Estado do Amapa,
presidida pelo senhor Jocildo Silva Lemos, que saudou os Conselheiros e
demais presentes. Ele também informou que a reuni@o 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. ITEM - 1 - EDITAL DE CONVOCACAO: Numero
vinte 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: Plenério do Conselho Estadual de Previdéncia Conselheiro Fernando
Cezar Pereira da Silva: Titular: Luciane Rodrigues Vieira Oliveira, presente.
Titular: Paulo de Santana Vaz, presente. Titular: Rilton César Rocha Montoril,
presente. Titular: André Luiz de Souza, presente. Videoconferéncia: Titular:
Carlos Michel Miranda da Fonseca, presente. Titular: Jesus de Nazaré Almeida
Vidal, presente. Titular: Thiago Lima Albuqguerque, presente. Titular Carlos
Augusto Tork de Oliveira, presente. Titular: Rayfran Macedo Barroso, presente.
Titular: Alexandre Flavio Medeiros Monteiro, presente. Suplente: Rommel
Carvalho de Brito, presente. Titular: Natanael da Silva Miranda, presente. Titular:
Alvaro de Oliveira Corréa Janior, presente. Titular: Glaucio Maciel Bezerra,
presente. Titular: Michele Teixeira Cavalcante, presente. ITEM - 3 -
JUSTIFICATIVA DE_AUSENCIA: O Conselheiro Titular Jackson Rubens de
Oliveira, presente, apresentou justificativa para sua auséncia na presente
reunido, a qual sera devidamente abonada. ITEM - 4 - APRESENTACAO E
DELIBERACAO - POLITICA ANUAL DE INVESTIMENTOS DOS REGIMES
PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO ESTADO DO AMAPA (RPPS E
RPPM), PARA O EXERCICIO DE 2026: Presidente Jocildo Lemos: “Conforme
deliberado na reuniéo anterior, disponibilizamos aos senhores Conselheiros e as
senhoras Conselheiras a minuta da Politica de Investimentos, tendo sido
consensuado que eventuais sugestdes de alteracdo ao texto apresentado
deveriam ser encaminhadas por meio do grupo de trabalho do CEP ou de forma
presencial. Consulto a Secretaria acerca do recebimento de alguma proposta.
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N&o havendo manifestagcdes encaminhadas, consulto os senhores Conselheiros
e as senhoras Conselheiras se ha alguma proposta a ser apresentada,
considerando que a metodologia a ser adotada consistira na aprovacao tacita
dos itens que nao receberem propostas de modificagcdo.” Conselheiro Rilton
Montoril: “Presidente, apos a analise da minuta da Politica de Investimentos,
identifiquei alguns pontos que, a meu ver, demandam maiores esclarecimentos.
Gostaria de expor minha andlise e, ao final, formular alguns questionamentos,
acreditando que a equipe técnica podera prestar os devidos esclarecimentos.
Com base na leitura da Politica de Investimentos e, no momento oportuno, peco
gue me corrijam caso haja algum equivoco, observei uma alteracao relevante no
perfil de risco da carteira da AMPREV, com expressiva reducéo da alocacao em
renda fixa e aumento significativo da exposicao a renda variadvel. De acordo com
a proposta, a renda fixa reduz-se de 82,5% para 69,5%. As principais reducdes
identificadas concentram-se nos titulos publicos do Tesouro Nacional, cuja
participacdo cai de 43,5% para 34% em 2026. Nos fundos de crédito privado, a
proposta reduz a exposicdo pela metade, de 8% para 4%. Em relacdo aos
direitos creditérios FIDC, a participacdo passa de 3% para 0%, ou seja, a
estratégia prevista € de ndo alocacao nesse tipo de ativo. Realizei a comparacéo
entre a tabela de 2025, ja ajustada, e a tabela proposta para 2026, e, conforme
mencionado, verifica-se a reducédo de 3% para 0% nos FIDCs, indicando, pelo
meu entendimento, a ado¢do de estratégia de alocacdo nula nesse segmento.
Quanto aos ativos financeiros de instituicdes financeiras, como CDB e DPGE,
observa-se um aumento de 18% para 20%. Esse ajuste, em si, ndo me parece
merecer maior atencdo. Contudo, o que efetivamente chamou minha atenc¢ao foi
0 expressivo aumento da exposicdo ao segmento de renda variavel. Na Politica,
os fundos de acdes, que em 2025 possuiam uma estratégia de 5%, passam, na
proposta para 2026, a ter uma meta de 12%. Entretanto, a minha maior
preocupacdo reside no aumento significativo da alocacdo em fundos de
participacdes FIPs, que séo fundos fechados. Trata-se de um salto relevante, de
4% para 10%. Esse tipo de investimento, de forma simplificada, equivale a
AMPREYV tornar-se sécia de empresas, uma vez que, ao investir em fundos de
participacdes, adquire-se participacdo indireta nas empresas que compdem o
portfélio do fundo. Evidentemente, trata-se de investimentos que implicam o
comprometimento do patriménio por prazos prolongados geralmente de cinco,
seis ou sete anos, com baixa liquidez e elevado risco. Diante do perfil atual da
carteira da AMPREV, entendo que esse aumento tdo expressivo pode ndo ser o
mais adequado. Compreendo a necessidade de diversificacdo da carteira e
admito a presenca desse tipo de ativo em determinado percentual, porém
considero excessiva uma alocagdo de 10%. Prosseguindo, Presidente, na
Politica Anual de Investimentos identifiquei que o texto descreve um cenario
macroecondmico detalhado, marcado por incertezas para o ano de 2026,
mencionando, entre outros fatores, a taxa de juros dos Estados Unidos, a
desaceleracao da economia chinesa e a expectativa de que o Banco Central do
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Brasil inicie um ciclo de flexibilizagdo monetéaria a partir de meados de 2026.
Esse cenario é utilizado para contextualizar a mudanca do perfil da carteira, com
migracdo da renda fixa para a renda variavel, sob o argumento de uma possivel
queda futura da taxa de juros, com a Selic projetada de 15% para 12% ao final
de 2026. A logica apresentada € de que a renda fixa passaria a remunerar
menos, justificando a assuncdo de maior risco para o atingimento da meta
atuarial. A Politica menciona reiteradamente que a alocagcdo estratégica esta
fundamentada em estudo de ALM. Embora o cenéario econémico apresentado
sugira uma justificativa geral a queda de juros exigindo maior risco, o documento
nao explicita, de forma clara, a tese de investimento que fundamenta, por
exemplo, o aumento substancial da alocacdo em FIPs, que, como mencionado,
séo ativos de baixa liquidez e maior risco. Nesse contexto, entendo ser prudente
questionar se o estudo de ALM recomendou, de forma expressa, esse aumento
significativo de iliquidez na carteira. Pelo que observei, a meta de rentabilidade
foi mantida em IPCA + 5,3% ao ano, ponto em relacdo ao qual ndo apresento
qualquer objecdo. Todavia, a proposta para 2026 representa uma mudanca
relevante no perfil de risco da AMPREV, que passa de uma postura mais
defensiva, concentrada em titulos publicos e crédito privado, para uma posicao
mais agressiva, com maior exposicdo a acdes e participacdes privadas. O
primeiro ponto que destaco € que a proposta reduz substancialmente a parcela
de seguranca da carteira, com a diminuicdo dos titulos publicos de 43,5% para
34%, a0 mesmo tempo em que amplia significativamente a renda variavel, de
5% para 12%, e os FIPs, de 4% para 10%. Estamos, portanto, propondo uma
reducdo drastica da seguranca proporcionada pelos titulos publicos federais uma
gueda proxima de 10% na meta de alocacéo para mais que dobrar a exposicao
a bolsa de valores e fundos de participacdes. Diante disso, formulo o seguinte
guestionamento, Presidente: o estudo de ALM indicou, de forma explicita, a
necessidade de assumir esse nivel de risco para o atingimento da meta atuarial,
ou estamos assumindo um risco excessivo com base, essencialmente, em uma
expectativa de queda da taxa de juros? Esse é o meu primeiro questionamento.”
Presidente Jocildo Lemos: “Passo a palavra ao Conselheiro Glaucio Bezerra,
para que possa se manifestar e responder as consideracdes apresentadas pelo
Conselheiro Rilton Montoril.” Conselheiro Glaucio Bezerra: “Entendo que as
consideracdes apresentadas pelo Conselheiro Rilton, em sua manifestacéo,
apenas engrandecem o debate e contribuem para o fortalecimento e a seguranca
da Politica de Investimentos da AMPREV. Ha alguns pontos que considero
relevantes de serem aprofundados e, para tanto, farei uma breve exposi¢cao por
meio do compartiihamento da tela. Trata-se do mesmo exercicio que realizei
quando da deliberacdo desta Politica no ambito do Comité de Investimentos.
Acredito que essa exposicdo permitira esclarecer as principais duvidas
levantadas pelo Conselheiro Rilton e demonstrar que a Politica de Investimentos
estd, de fato, adequada ao nivel de risco que a AMPREV deve assumir, ndo
havendo, conforme serd demonstrado, uma alteracdo substancial do perfil de
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investimento, como foi questionado ha pouco. Conselheiro Rilton, observo que a
sua andlise se baseou, sobretudo, na comparacdo com a Politica de
Investimentos vigente em 2025, cujos percentuais estdo representados nesta
coluna destacada em vermelho, que indica as estratégias previstas a época.
Antecipando um ponto relevante, ressalto que a Politica de Investimentos tem
carater orientativo. Ela ndo estabelece, de forma rigida, as aloca¢6es que devem
ser efetivamente realizadas ao longo do exercicio, justamente porque a propria
regulamentacdo em especial a Resolu¢cdo do Conselho Monetario Nacional n°
4.963 define que a Politica possui horizonte de cinco anos, devendo, contudo,
ser revisada e adequada anualmente, de acordo com a estratégia de
investimentos do RPPS. Assim, na coluna identificada como ‘anterior’, temos os
percentuais previstos na Politica de 2025. No caso dos titulos publicos federais,
conforme mencionado, a estratégia previa uma alocacao de 43,5%. Na proposta
da nova Politica, esse percentual foi ajustado para 34%, conforme consta na
coluna H. Entretanto, ao analisarmos a alocac¢éo efetiva até outubro de 2025,
apresentada na coluna K, verificamos que os titulos publicos federais
representavam, na pratica, aproximadamente 35% da carteira. Portanto, ndo
houve uma guinada na estratégia de alocacdo em titulos publicos. O que ocorreu
foi uma adequacdo da Politica a realidade da carteira e ao cenario
macroecondmico projetado para 2026, que aponta para um fechamento da curva
de juros, entendimento este amplamente consensual entre os agentes do
mercado financeiro. O fechamento da curva de juros implica, em termos praticos,
a reducédo da taxa basica de juros da economia, a Selic. Quando isso ocorre, a
capacidade de contribuicdo dos titulos publicos para o atingimento da meta
atuarial tende a diminuir, uma vez que esses ativos passam a oferecer menor
rentabilidade. Considerando que atualmente temos cerca de 35% da carteira
alocada em titulos publicos, o ajuste para 34% na nova Politica representa, na
realidade, a manutencdo aproximada da posicdo ja existente. Assim, ndo se
verifica alteracdo substancial na estratégia de titulos publicos, quando
considerada a alocacado efetiva da carteira. Ressalto, ainda, que quando a
Politica de Investimentos de 2025 foi elaborada, ainda em 2024, o cenério
macroecondmico era significativamente distinto. Ao longo de 2025, esse cenario
se modificou de forma relevante por diversos fatores. Apesar de ndo termos
alcancado, na pratica, o percentual de 43,5% previsto na estratégia de titulos
publicos da Politica de 2025, entendo que as decisdes adotadas pelo Comité de
Investimentos foram assertivas. Isso porque, considerando o0s resultados
apurados até outubro de 2025 ja com a inclusdo das aplicacbes no Banco
Master, a carteira de investimentos da AMPREV apresenta desempenho
equivalente a 143% da meta de rentabilidade, ou seja, um resultado
substancialmente superior a meta estabelecida na Politica vigente. Essas sao as
consideracdes que faco, inicialmente, em relacédo a estratégia de titulos publicos.
Outro ponto mencionado refere-se a estratégia de agdes, indicada nesta linha
especifica, na qual se observa o aumento da meta de alocacdo de 5% para 12%.
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Contudo, cabe destacar que, atualmente, a alocacdo efetiva em acdes
corresponde a 7,61% da carteira. Dessa forma, 0 aumento ndo se mostra tao
drastico quanto pode parecer a primeira vista, embora, de fato, exista uma
ampliagdo da estratégia de renda variavel. E importante esclarecer que a Politica
nao estabelece que, ja em janeiro de 2026, o Comité de Investimentos conduzira
a carteira da AMPREYV diretamente para o patamar de 12% em renda variavel.
O que se prevé é a possibilidade de, ao longo do exercicio, atingir esse
percentual, a depender das condicbes de mercado. Da mesma forma que
ocorreu na estratégia de titulos publicos em que o Comité entendeu, de maneira
técnica, que nao seria adequado atingir o percentual maximo previsto na Politica
de 2025, também na estratégia de acdes ndo ha obrigacdo de se alcancar o
limite estabelecido. Todavia, os indicadores econdmicos atualmente disponiveis
apontam para uma perspectiva de valorizacado expressiva dos ativos de renda
variavel. Esse movimento ja pode ser observado em algumas estratégias
especificas dentro da renda variavel, como aquelas focadas em acdes
pagadoras de dividendos, que vém apresentando rentabilidades superiores a
40% no ano. A AMPREYV possui exposicoes a esse tipo de estratégia, as quais
também contribuiram de forma relevante para o atingimento de 143% da meta
de rentabilidade apurada até outubro de 2025. Assim, ndo se trata, propriamente,
de uma transicao direta de 5% para 12%, mas sim de uma projecao de ampliacdo
da alocacédo efetiva atual, de aproximadamente 7,61%, para um limite de até
12%, o que considero adequado. Ressalto, ainda, que essa alocacédo nao se
concentrard em um unico fundo de investimento. A Politica estabelece que o
Comité de Investimentos avaliar4 diferentes produtos de renda variavel,
buscando capturar alfa ou seja, rentabilidade adicional ao longo de 2026, com
base em ativos que apresentam potencial relevante de valorizacdo. Esse
movimento visa assegurar 0 cumprimento da meta atuarial e, eventualmente,
gerar um spread positivo adicional, a exemplo do que vem ocorrendo no
exercicio de 2025. Portanto, o aumento da estratégia de acdes se justifica
tecnicamente e se mostra necessario para 0 atingimento da meta de
rentabilidade em 2026, considerando os indicadores econdmicos atualmente
disponiveis. Como as decisGes devem ser fundamentadas em critérios técnicos,
€ imprescindivel analisar os dados e projecdes vigentes, os quais, de forma
consistente, sinalizam uma perspectiva de crescimento expressivo dos indices
de renda variavel.” Conselheiro Alexandre Monteiro: “Me permita, acrescentar
um ponto em relacéo a renda variavel. E importante recordar que essa elevacdo
da alocagédo para além do limite inicialmente aprovado, que era de 5%,
alcancando aproximadamente 7,1%, muito provavelmente decorreu de um
crescimento passivo da carteira, em razao da valorizacao dos investimentos em
renda variavel ao longo de 2025. Entendo que foram realizadas pouquissimas
novas alocacfes nesse segmento, possivelmente quase nenhuma. Assim, esse
crescimento acima do teto originalmente previsto se deu, em grande medida, de
forma passiva.” Conselheiro Glaucio Bezerra: “Esse apontamento, Conselheiro
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Alexandre, é extremamente pertinente, pois reflete exatamente o que ocorreu.
Houve uma valorizacdo expressiva de determinadas estratégias, especialmente
aguelas voltadas a acfes pagadoras de dividendos, nas quais algumas carteiras
vém apresentando rentabilidade superior a 40% no ano. Esse desempenho
contribuiu de forma decisiva para que o percentual em renda variavel alcancasse
patamar proximo a 7%. Portanto, estd correto ao afirmar que esse resultado
decorreu, majoritariamente, de um crescimento passivo da exposicdo a renda
variavel. Outro ponto destacado pelo Conselheiro Rilton diz respeito a estratégia
de investimentos estruturados, especificamente aos fundos de participacoes
FIPs. Atualmente, a AMPREV possui cerca de 4,28% da carteira alocada nesse
segmento, sendo proposta a ampliagdo para até 10%. O que considero
importante pontuar aos senhores Conselheiros é que nos encontramos no limiar
de um cenério extremamente favoravel para ativos de renda variavel. Ao analisar
o desempenho histérico dos ultimos 20 anos e aqui ndo me refiro apenas ao
exercicio anterior, tampouco ao periodo desde que passei a integrar o Comité
de Investimentos, mas a uma série historica consolidada, verifica-se que a
estratégia de FIPs foi aquela que proporcionou a maior rentabilidade a carteira
de investimentos da AMPREYV, dentre todas as classes de ativos analisadas. A
maior parcela da rentabilizacdo da carteira teve origem justamente nessa
estratégia de fundos de participacbes. Nesse contexto, considero que o
percentual de até 10% é adequado e, inclusive, moderado, quando avaliado sob
a Otica de liquidez e do potencial de retorno. A expectativa de captura de alfa é
relevante, especialmente porque, em funcdo do atual patamar elevado da taxa
de juros, muitas empresas encontram-se com seus valuations depreciados. Bons
gestores de FIPs conseguem identificar essas oportunidades, aportar capital,
promover o crescimento dessas companhias e, ao longo do tempo, gerar ganhos
expressivos. Cito, como exemplo, uma experiéncia bem-sucedida com um FIP
do BTG Pactual, no qual permanecemos investidos por aproximadamente seis
anos, salvo melhor juizo, e cuja rentabilidade alcancou IPCA + 68% ao ano ao
longo do periodo. Apesar da iliquidez inerente a esse tipo de ativo, o retorno foi
extremamente satisfatério, e os recursos foram integralmente devolvidos a
carteira com essa expressiva rentabilidade quando do desinvestimento. Dessa
forma, entendo que a elevacao do limite para até 10% se mostra adequada para
explorar as oportunidades atualmente existentes no mercado. Ressalto, contudo,
0 mesmo ponto ja destacado em relacdo a renda variavel: isso néo significa que,
em janeiro de 2026, havera uma alocacao imediata de 10% da carteira em FIPs.
As propostas serdo analisadas de forma criteriosa, processo que demanda
tempo. Em meédia, a avaliacdo de um FIP leva de dois a quatro meses,
envolvendo diligéncia na gestora, credenciamento, analise técnica dos projetos,
reunides e demais procedimentos necessarios a tomada de deciséo. Trata-se,
portanto, de um processo rigoroso e demorado. Nesse sentido, a elevacao do
limite para 10% visa permitir que a AMPREV possa capturar ganhos decorrentes
da assimetria atualmente observada no mercado. A taxa de juros elevada,
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embora com perspectiva de queda, ainda exerce pressdo negativa sobre os
precos dos ativos, especialmente daqueles que ndo sédo negociados em bolsa,
0 que tende a comprimir ainda mais seus valuations. Esse cenario abre espaco
para que gestores qualificados realizem excelentes aquisi¢des, com potencial de
gerar retornos relevantes para a carteira ao longo do tempo. Ressalto, ainda,
que o conjunto de FIPs atualmente presente na carteira da AMPREV vem
apresentando desempenho bastante positivo. Tivemos, inclusive, surpresas
favoraveis nos ultimos meses, com reavaliacbes de fundos e subscricfes
recentes de capital que ja projetam rentabilidades da ordem de 20%. Esse
historico reforca a robustez da estratégia, especialmente quando analisado o
track record acumulado ao longo de duas décadas. Cabe destacar que nao se
trata de um acerto pontual desta composicao atual do Comité de Investimentos.
Ao longo de varias geragbes, o Comité da AMPREV tem obtido éxito na
conducédo dessa estratégia de FIPs. Diante da expectativa de reducdo da taxa
de juros, entendo ser oportuno avancar de forma prudente nesse segmento,
buscando capturar ganhos que possam beneficiar a carteira e, assim, manter o
patamar histérico de desempenho atualmente observado, correspondente a
143% da meta de rentabilidade. Isso se mostra ainda mais relevante
considerando os eventos recentes envolvendo o Banco Master, que, como todos
sabem, integra a carteira de investimentos. Ainda assim, apesar desses fatores,
a AMPREV vem entregando um resultado superior a 143% da meta de
rentabilidade fixada para o exercicio de 2025. E esse nivel de desempenho que
buscamos preservar para o exercicio de 2026.” Conselheiro Alexandre
Monteiro: “Ressalto, por fim, que todas as alocacdes elegiveis estdo em
conformidade com os limites estabelecidos no Pro-Gestdo. Entendo, ainda,
pertinente mencionar a estratégia de FIDC, segmento no qual atualmente ndo
ha alocacédo e tampouco vislumbramos, no momento, condicdes favoraveis para
investimento. No que se refere aos FIPs, destaco que, ao longo desses 20 anos,
tivemos apenas uma experiéncia que nao se mostrou plenamente exitosa no
ambito da Amapé Previdéncia, especificamente o fundo do Patria relacionado ao
Amapa Garden Shopping.” Conselheiro Glaucio Bezerra: “Trata-se do fundo do
Patria, relativo ao Amapéa Garden Shopping, que ndo gerou prejuizo, uma vez
gue o capital foi integralmente devolvido, porém nao apresentou rentabilizacdo.”
Conselheiro Alexandre Monteiro: “Exatamente. E todos os demais produtos nos
quais a Amapa Previdéncia ingressou apresentaram retorno positivo acima da
meta atuarial. Isso se deve ao fato de que, ao longo da histéria, a AMPREV e
aqui me refiro a instituicho como um todo realizou escolhas adequadas de ativos,
compativeis com 0 segmento e com 0 momento econdmico, sempre observando
as empresas gue os respectivos Comités de Investimentos, em suas diferentes
composic¢des, entenderam como apropriadas. No que se refere a liquidez,
Conselheiro Glaucio, em rigor, 0 Unico segmento que apresentaria maior
restricdo seria justamente o de FIPs, conforme pontuado pelo Conselheiro Rilton.
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Quanto a renda variavel, em tese, respeitados os prazos de caréncia, nao
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vislumbramos um problema relevante de liquidez, segundo o estudo de ALM,
uma vez que o prazo de cotizacao e resgate pode variar, mas nao ultrapassaria,
no maximo, 180 dias. De fato, o investimento em FIPs possui um horizonte mais
longo e maior restricdo de liquidez. Contudo, mesmo nesse cenario, o restante
da carteira permaneceria plenamente apto a honrar o pagamento da folha de
beneficios. Caso se atinja a meta da estratégia, teriamos algo em torno de 90%
da carteira com capacidade de liquidez suficiente para cumprir as obrigagfes da
Amapa Previdéncia. Dessa forma, ndo vislumbro que a estratégia proposta e
consignada na Politica de Investimentos possa inviabilizar o funcionamento da
AMPREV, especialmente no que se refere ao cumprimento de suas obrigacdes
previdenciarias.” Conselheiro Glaucio Bezerra: “Conselheiro Alexandre, sua
observacéo é bastante pertinente. Ressalto que o atingimento do percentual de
até 10% em FIPs ndo significa que esse montante ficara integralmente
imobilizado ao longo do tempo. Atualmente, ja possuimos cerca de 7% da
carteira investidos em FIPs, e esses recursos vém retornando gradualmente.
Somente no més de novembro, a AMPREYV recebeu mais de R$ 60 milhdes a
titulo de amortizacdo de um FIP. Portanto, ndo se trata de capital
permanentemente congelado. A AMPREYV possui um histérico de investimentos
em FIPs que vém gerando retornos e liquidez, como exemplificado por essa
amortizacdo recente. Ademais, ha previsdo de novas amortiza¢cées nos proxXimos
exercicios. O que se pretende é manter essa estratégia na carteira, ampliando
moderadamente o percentual, em razdo da assimetria atualmente observada
entre taxa de juros e precos de cotas ou participacdes societarias disponiveis no
mercado.” Conselheiro Rilton Montoril: “Recordo-me de uma sugestdo que
apresentei durante a discussdo da Politica de Investimentos do exercicio
anterior, no sentido de que fossem incluidos no documento os percentuais
efetivamente alocados a época. Isso porque, muitas vezes, a alteracdo dos
percentuais previstos reflete apenas um reenquadramento da carteira. Pelo que
pude compreender a partir das explicacdoes apresentadas, no caso dos fundos
de acdes houve uma valorizacdo das cotas, elevando a participacdo de
aproximadamente 5% para cerca de 7%. Assim, o aumento do percentual
previsto na Politica teria como objetivo apenas reenquadrar a alocagao e criar
uma margem adicional para eventuais novos investimentos. Em relacdo aos
FIPs, o estudo de ALM confirmou que é possivel manter até 10% do patriménio
alocado em ativos de longo prazo, sem prejuizo ao pagamento dos beneficios
previdenciarios. Gostaria, ainda, de pontuar dois aspectos adicionais. O primeiro
refere-se aos créditos consignados, cuja participacdo foi ampliada de 3% para
4%. O proprio documento da Politica de Investimentos reconhece que a
AMPREYV nao dispde, atualmente, de estrutura propria para operacionalizar esse
tipo de contrato, sendo necessaria a contratacdo de empresa especializada.
Contudo, a Politica ainda ndo detalha o modelo operacional, a forma de
remuneracao dessa instituicdo, nem se tal remuneracdo ocorreria por meio da
propria negociacdo dos empréstimos. O documento apenas esclarece que esses
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custos ndo integrariam a taxa de administracdo, o que, de fato, esta previsto.
Ainda assim, o tema permanece pouco detalhado, especialmente considerando
o aumento do percentual destinado a essa estratégia. Por fim, no Planejamento
Estratégico que, também ja foi encaminhado aos membros deste Colegiado nao
consta a previsao de contratacdo dessa empresa especializada. Esses séo,
portanto, os questionamentos que gostaria de registrar.” Presidente Jocildo
Lemos: “No que se refere ao crédito consignado, recordo que, na Politica de
Investimentos de 2025, havia a previsdo de alocacdo de 3%. Ha cerca de dois
meses, quando se discutiu uma alteracdo pontual da Politica, cogitou-se,
inicialmente, a reducdo desse percentual para atender a uma proposta
apresentada naquele momento. Optamos por nao efetivar essa reducéo, por
entendermos que o crédito consignado é estratégico, ndo apenas para a
manutencao dos ativos da carteira, mas também para beneficiar diretamente os
segurados. Como costumo destacar, o beneficiario recebe o crédito consignado
com recursos da propria AMPREV e, ao mesmo tempo, contribui para a
rentabilizacdo da carteira, pagando juros em condi¢cdes mais favoraveis, o que
gera beneficio matuo. O aumento de mais 1% decorre justamente da intencao
de, efetivamente, implementar a operacdo de crédito consignado no proximo
exercicio. Na reunido anterior, mencionei que, durante as visitas institucionais
realizadas as instituicbes financeiras, no ambito das diligéncias previstas na
Politica de Investimentos, recebemos propostas de duas instituicbes
interessadas em realizar a gestao do crédito consignado. Atualmente, ainda nos
encontramos em fase de didlogo e de elaboracdo de uma proposta mais
concreta, que sera oportunamente submetida ao conhecimento e a apreciacdo
deste Colegiado. A ampliacdo do percentual visa, portanto, aumentar a
capacidade de concessao desse tipo de crédito. O tema nao consta de forma
expressa no Planejamento Estratégico, pois esta tratado especificamente na
Politica de Investimentos. As acdes apresentadas na reunido passada no ambito
do Planejamento Estratégico referem-se, de forma objetiva, a iniciativas efetivas
e, inclusive, ao atendimento as exigéncias do Pro-Gestéo, apenas para fins de
esclarecimento.” Conselheiro Glaucio Bezerra: “Entendo que a questdo do
crédito consignado ja foi suficientemente debatida. A partir do momento em que
a AMPREV conseguir operacionalizar essa carteira, ela passara a fazer pleno
sentido sob a ética da rentabilizacdo, uma vez que se trata de uma operacao
com garantias de recebimento. E possivel, inclusive, operar acima da meta
atuarial com risco bastante reduzido, desde que observados todos os critérios e
0 arcabougo normativo que a AMPREV venha a estabelecer para a concesséo
desses empréstimos. Em relacdo a carteira de FIPs, antes de avancar
especificamente nesse ponto, faco apenas um esclarecimento ao Conselheiro
Rilton: as respostas acabam se tornando mais extensas porque, em sua
intervencdo, formulou diversos questionamentos, 0 que exige a devida
explicacéo individualizada de cada um deles, para que todos os Conselheiros
compreendam com clareza as deliberacbes adotadas pelo Comité de
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Investimentos. Por essa razéo, acabo me estendendo um pouco nas explicacdes
relativas as estratégias de investimento. No que se refere especificamente aos
FIPs, destaco, inicialmente, que o estudo de ALM néo deve ser interpretado
como uma diretriz a ser seguida de forma rigida. O ALM constitui uma orientacéo
estratégica, que precisa ser analisada em perspectiva. I1Sso porque 0 cenario
econdmico se modifica ao longo do tempo. Quando o ultimo estudo de ALM foi
elaborado, o contexto era substancialmente diferente, tendo sido profundamente
alterado por acontecimentos de ordem politica, econémica e externa, tais como
medidas adotadas pelos Estados Unidos, o chamado ‘tarifago’, a aplicagao da
Lei Magnitsky, o conflito na Ucrania e as tensfes geopoliticas envolvendo
Taiwan. Todos esses fatores impactaram de forma relevante os cenarios de taxa
de juros, cambio, PIB e inflacdo do Brasil, tanto para o exercicio de 2025 quanto
para as projecdes de 2026. Diante disso, torna-se necessario ajustar as
estratégias de investimento a esses novos cenarios, e é exatamente dessa forma
que o Comité de Investimentos atua. Por essa raz&do, mantemos reunides
periodicas com instituicdes financeiras e quando digo periodicas, refiro-me a
encontros semanais. Nao ha uma uUnica semana em que eu nao dialogue com
representantes de instituicdes financeiras acerca do cenario macroecondémico,
da carteira de investimentos e de potenciais produtos. Ainda que nem sempre
essas interacbes resultem em deliberacfes, elas sdo fundamentais para o
monitoramento constante das mudancas de mercado e para que possamos
reagir de forma adequada. Em determinadas circunstancias, a melhor reacéo é
ndo realizar movimentos, aguardando novos desdobramentos. Em outras, é
necessario agir de forma assertiva para proteger e otimizar a carteira de
investimentos da AMPREV. Entendo que essa postura tem se mostrado exitosa
ao longo de 2025. Para 2026, o cenario que se desenha indica um nivel de
liquidez que permite, de forma segura, alcancar o limite de até 10% em FIPs,
sem qualquer comprometimento do pagamento de beneficios previdenciarios ou
das obrigacdes administrativas da AMPREV. Ressalto que esses 10% nao
permanecerao imobilizados. Conforme ja mencionado, a carteira possui diversos
FIPs que vém realizando amortizacdes e devolvendo capital com rentabilidade,
0 que, inclusive, contribui positivamente para a liquidez da carteira. Esse fluxo
de retorno gera, inclusive, um desafio positivo, pois 0s recursos devolvidos
precisam ser realocados, ndo sendo possivel manté-los ociosos. Para essa
realocacdo, ndo é adequado utilizar exclusivamente um estudo de ALM
elaborado ha 12 meses. E imprescindivel considerar o cenario macroecondémico
atual, as expectativas para a politica monetaria e o posicionamento mais
adequado da carteira no momento presente. Faco ainda uma ressalva, que ¢é de
conhecimento dos membros do Comité de Investimentos: ndo dispomos de
qualquer capacidade preditiva absoluta. Nao sabemos exatamente o que
ocorrera amanha, no proximo més ou no proximo ano. As decisdes sao tomadas
com base em evidéncias disponiveis, indicadores econémicos, consensos de
mercado e nas estratégias adotadas por gestores e instituicdes financeiras. A
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partir desse conjunto de informacgdes, projetamos cenarios e posicionamos a
carteira. Essa estratégia tem se mostrado acertada ao longo do tempo,
permitindo a extracdo de alfa e resultados consistentes. Nao vislumbro qualquer
prejuizo a liquidez da carteira, tampouco entendo que o ALM deva ser
interpretado como um instrumento que engesse as decisdes relativas a gestao
dos investimentos da AMPREYV. Inclusive, ao se analisar o historico, observa-se
que, em diversas ocasides, a carteira foi posicionada de forma ligeiramente
distinta do que previa o ALM, e esses movimentos se mostraram assertivos,
refletindo-se em elevados niveis de rentabilizacdo nos ultimos anos. Esse €,
portanto, o cenario que se apresenta para 2026.” Conselheiro Alexandre
Monteiro: “Complementando os pontos relativos ao crédito consignado, registro
que essa é uma demanda antiga dos representantes dos segurados no ambito
do CEP. Pessoalmente, sempre me posicionei de forma bastante cautelosa em
relacdo a essa modalidade, fato este de conhecimento do Presidente. Contudo,
ao longo do tempo, fui sendo convencido da viabilidade da operagéo, em razéo
das diversas apresentacdes técnicas realizadas, inclusive na ultima visita a Sao
Paulo, quando nos foi apresentada uma solucdo por uma instituicdo no BTG,
capaz de operacionalizar o crédito consignado por meio de aplicativo de celular.
Trata-se de um sistema bastante interessante que, embora envolva o pagamento
de taxa de administracdo, tende a mitigar fragilidades operacionais que a
AMPREYV poderia enfrentar com sua estrutura atual, uma vez que a instituicao
prestadora do servico assumiria a operacionalizacéo integral da concesséo dos
empréstimos. Ainda persiste, do ponto de vista individual, uma preocupacédo
quanto a seguranca da operacgao, especialmente em situacées como falecimento
do tomador do crédito ou eventual ocorréncia de fraude. Contudo, conforme
demonstrado pela instituicdo, os custos envolvidos seriam suficientes para
mitigar esses riscos, tornando-o0s, na pratica, residuais. De todo modo, trata-se
de uma matéria que ainda esta em debate e que demanda maior
amadurecimento. Houve consenso no sentido de que, tdo logo haja uma
proposta mais concreta e tecnicamente estruturada, ela sera submetida a
apreciacao deste Colegiado, de forma transparente e colegiada, para tomada de
decisdo segura. A principal vantagem dessa estratégia reside no fato de que,
uma vez implementada de forma adequada, o risco de crédito tende a ser
praticamente eliminado, especialmente considerando que, em um primeiro
momento, a concessao estaria restrita aos aposentados e pensionistas
vinculados a folha da AMPREV. Assim, além de conceder o crédito, o Instituto
recupera o capital acrescido de remuneracéo suficiente para o atingimento da
meta atuarial. Trata-se, portanto, de uma estratégia em estudo, com a intencao,
conforme pontuado pelo Presidente, de avangar em sua implementacao a partir
de 2026, atendendo a uma demanda histérica. No que se refere aos FIPs,
ressalto ainda que o capital ndo € integralizado de forma imediata. Ele é
chamado gradualmente, conforme as chamadas de capital realizadas pelo
gestor, e a devolucdo dos recursos aos cofres da AMPREV depende das
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oportunidades identificadas ao longo da gestdo. Ha um prazo maximo para o
desinvestimento, mas ndo um prazo minimo, 0 que significa que, em muitos
casos, 0s recursos retornam antes do prazo final estipulado. Essas eram as
ponderacdes que gostaria de acrescentar.” Conselheiro Alvaro Janior: “Uma
proposta que eu apresentaria seria justamente a ampliagdo do percentual
destinado aos empréstimos consignados, elevando-o para 5%, com a
correspondente reducdo do percentual alocado em renda variavel. Considero
gue o risco associado aos empréstimos consignados é significativamente menor
do que aquele inerente a renda variavel. Além disso, sabemos que a carteira ndo
permanece integralmente aplicada em todos o0s momentos, conforme
demonstrado nos balancetes mensais. Diante disso, indago qual seria a posicao
do Comité de Investimentos em relagdo a esse eventual aumento do percentual
de consignado para 5%, especialmente considerando a intengéo de implementar
essa modalidade de aplicacdo a partir do primeiro semestre do préximo
exercicio.” Conselheiro Glaucio Bezerra: “De forma objetiva, Conselheiro
Alvaro, entendo que a alteracéo do percentual de 4% para 5%, sob o aspecto
formal do processo de aprovacao da Politica de Investimentos, seria possivel.
No entanto, do ponto de vista técnico, avalio que esse movimento poderia
resultar na perda de oportunidades relevantes de rentabilizacdo no segmento de
renda variavel. Isso porque a operacionalizacdo efetiva dos empréstimos
consignados ainda demandara a definicdo de procedimentos internos pela
Diretoria, o que devera ocorrer ao longo do exercicio. Assim, ndo se espera uma
utilizac@o imediata e integral do percentual de 4% ja no inicio de 2026. Por outro
lado, a estratégia de a¢les, que vem apresentando desempenho expressivo ao
longo de 2025 e possui elevado potencial para 2026, pode ser avaliada e
eventualmente ajustada desde o inicio do proximo exercicio. Diante desse
cenario, considero adequado manter a estratégia conforme proposta. Ressalto,
ainda, que a elevacéo do percentual destinado ao consignado para 4% foi objeto
de deliberacdo no ambito do Comité de Investimentos, a partir de proposicao
que, salvo engano, partiu do Conselheiro Jackson, justamente considerando a
relacao risco-retorno favoravel dessa modalidade, conforme bem pontuado pelo
Conselheiro Alexandre. Assim, entendo que o percentual de 4% se mostra
adequado para o inicio da operacao de crédito consignado.” Presidente Jocildo
Lemos: “Em complemento, estamos hoje deliberando e, se assim entender este
colegiado, aprovando a Politica de Investimentos para o exercicio de 2026.
Contudo, ela néo ficard engessada, tal como ndo ocorreu no exercicio anterior,
no sentido de permanecer obrigatoriamente inalterada até o final de 2026. Como
exemplo, no més de novembro realizamos uma adequacdo na politica,
promovendo alteracdes na tabela e nos percentuais, inclusive com a realocacao
de recursos da renda fixa para o segmento imobiliario. Dessa forma, este
colegiado, ao longo do ano, tera condicbes de, a partir da analise das
perspectivas econbmicas e do comportamento do mercado, promover eventuais
ajustes, seja no tocante aos empréstimos consignados caso no primeiro
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semestre consigamos sua efetiva implementacao e operacionalizacéo, avaliando
o volume consignado, seja em outros segmentos, desde que haja previsao na
Politica de Investimentos para a alteracdo e movimentacdo dos percentuais.
Entendo que esse encaminhamento seja 0 mais adequado.” Conselheiro Rilton
Montoril: “Fiz referéncia ao estudo de ALM porque a propria Politica de
Investimentos menciona que a alocacao estratégica esta fundamentada nesse
estudo. Faco apenas um ultimo questionamento em relacdo aos percentuais
constantes na tabela. A Politica de Investimentos descreve, no cenario
macroecondmico, a existéncia de incertezas globais e de um ddlar forte;
entretanto, observa-se a reducdo da protecdo em uma moeda forte, que é o
dolar, por meio da diminuicdo do percentual de investimentos no exterior, de 2%
para 1%, conforme demonstrado na tabela. Entendo que ha certa contradicdo
entre a justificativa apresentada no texto da politica e essa reducdo percentual.
Caso seja possivel, gostaria que esse ponto fosse esclarecido. Aproveitando
ainda minha manifestacéo acerca da alteracdo de percentuais, especialmente
guanto a retirada e ao aumento de percentual destinado ao crédito consignado,
entendo que esse movimento, neste momento, ndo € tdo relevante, pois,
primeiramente, € necessario operacionalizar esse tipo de investimento. Somente
apos sua efetiva implementacdo é que se podera avaliar eventual ampliacao.
Ressalto, inclusive, um ponto que considerei bastante pertinente na fala do
Conselheiro Alexandre, a AMPREYV deve prezar pela garantia dessas operacdes
e, caso ndo consiga estruturar garantias proprias suficientes, que avalie a
contratacdo de garantias externas para esse tipo de empréstimo. Embora se
trate de um investimento considerado seguro, tendo em vista a retengdo em folha
pela propria AMPREV, entendo que, em razdo do perfil dos tomadores e do
prazo das operacdes, é recomendavel a adocdo de mecanismos adicionais de
seguranca, como a contratacdo de seguro. Essa €, portanto, a minha
manifestacédo.” Conselheiro Glaucio Bezerra: “Em relag¢éo aos investimentos no
exterior e sua correlacdo com o cambio, o senhor tem razdo ao apontar que, a
primeira vista, pode parecer contraditria, na Politica de Investimentos, a
mencao a um cambio mais forte concomitantemente a reducéo da exposicédo a
investimentos no exterior. Entretanto, essa decisdo esté relacionada a outro
aspecto relevante da carteira de investimentos, que € a volatilidade. Os
investimentos no exterior, justamente em raz&o da variacdo cambial, tendem a
agregar maior volatilidade a carteira da AMPREV. O entendimento do Comité de
Investimentos € que € possivel alcancar a meta atuarial, com geracao de alfa
acima da meta, por meio de outros instrumentos, como a renda variavel no
mercado acionario brasileiro, bem como pela manutencao de exposicao a ativos
de emissédo bancéaria e investimentos em FIPs. Essas estratégias permitem
assegurar o atingimento da meta com algum ganho adicional, sem a
necessidade de carregar, neste momento, a volatilidade implicita associada aos
investimentos no exterior. Por esse motivo, optou-se pela reducao da exposicao
esperada para 1%, ndo se tratando de uma exposicao efetiva atual, mas da
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diretriz estabelecida na Politica de Investimentos. Inclusive, essa exposi¢cao hoje
sequer se encontra implementada. Portanto, embora possa parecer contraditério
a primeira vista, a decisao se justifica em funcao da volatilidade. Ressalto, ainda,
que, embora a carteira tenha horizonte de longo prazo, a AMPREYV presta contas
mensalmente e anualmente ao Tribunal de Contas do Estado, sendo necessario
demonstrar resultados periodicos. A volatilidade, nesse contexto, acaba sendo
um fator detrator dos resultados, de modo que quanto menor a volatilidade da
carteira, melhor sera o perfil dos demonstrativos mensais e a apresentacédo dos
resultados no curto prazo. Esse foi o racional adotado para a definicdo do
percentual de 1%.” Conselheiro Rilton Montoril: “A renda variavel também,
considerando que o préximo exercicio serd& um ano eleitoral, ndo estaria
igualmente sujeita a volatilidade? Refiro-me ndo apenas aos investimentos em
bolsa de valores, mas, de forma geral, aos ativos classificados como renda
variavel.” Conselheiro Glaucio Bezerra: “Sim, o cenario eleitoral pode, de fato,
agregar algum nivel de volatilidade a carteira. Isso € possivel. No entanto, o
principal fator de influéncia sobre o comportamento do Ibovespa nédo é o
ambiente eleitoral, mas sim a taxa de juros. Ha consenso no mercado de que,
no primeiro ou no segundo trimestre de 2026, ocorrera um fechamento relevante
da curva de juros, o que tende a funcionar como um gatilho para a valorizacao
do Ibovespa. E exatamente esse movimento que se pretende capturar no
proximo exercicio, posicionando a carteira de forma a obter o alfa decorrente da
reducdo da taxa de juros da economia.” Presidente Jocildo Lemos: “Antes de
encaminharmos a matéria para deliberacio, consulto o Conselheiro Alvaro
acerca de sua satisfagdo com as justificativas apresentadas quanto aos
percentuais definidos e quanto a possibilidade de retirada do pedido de
modificacdo, consistente no acréscimo de mais 1% destinado aos empréstimos
consignados. Mantendo-se a proposta inicial, eventuais correcbes ou
adequacdes poderdo ser realizadas ao longo do exercicio, caso se facam
necessarias, conforme a evolugéo do cenario e da carteira.” Conselheiro Alvaro
Junior: “Diante das explicagdes apresentadas, reconheco que a modificacédo
poderia, inclusive, ocorrer também no percentual destinado a renda variavel,
sendo perfeitamente possivel iniciar o exercicio com o percentual de 11% e, ao
longo do ano, proceder a eventuais ajustes. Todavia, em razdo do consenso
alcancado no debate e no dialogo estabelecido, retiro a minha proposi¢éo.”
Presidente Jocildo Lemos: “Agradeco o acatamento, Conselheiro Alvaro. Dessa
forma, colocaremos em deliberacdo a proposta inicial apresentada pelo CIAP.
Senhores Conselheiros e Senhoras Conselheiras que votam favoravelmente a
proposta apresentada, manifestem-se pelo voto ‘sim’. Aqueles que votam
contrariamente, manifestem-se pelo voto ‘ndo’. E os que optarem pela
abstencdo, manifestem-se como ‘abstengdo’.” Votacdo: Vice-Presidente
Conselheira Luciane Rodrigues: “Pela aprovacao.” Conselheiro Carlos Michel:
Registrou seu voto por meio do chat, manifestando-se favoravelmente a
aprovacao da proposta. Conselheiro Jesus Vidal: “Voto sim, pela aprovacédo da
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proposta.” Conselheiro Thiago Lima: “Sim, pela aprovacéao.” Conselheiro Carlos
Tork: “Pela aprovacdo.” Conselheiro Rayfran Barroso: “Eu voto sim.”
Conselheiro Paulo Vaz: “Eu aprovo. Fago apenas o registro da solicitacdo para
que, mensalmente, nas reunides ordinarias, seja retomada a apresentacdo dos
relatérios referentes aos investimentos.” Conselheiro Alexandre Monteiro: “Sim,
pela aprovagédo.” Conselheiro Rommel Brito: “Sim, pela aprovagao.”
Conselheiro Natanael Miranda: “Eu voto sim com uma ressalva, no sentido de
que sejam apresentados ao Conselho Estadual de Previdéncia todos os
documentos de regularidade das empresas credenciadas para investimentos.
Considero essa providéncia de extrema importancia, especialmente diante da
situacdo desagradavel anteriormente vivenciada com o Banco Master, a qual
gerou significativa inseguranca. Reconheco a responsabilidade do Comité de
Investimentos na busca pela rentabilidade, visando assegurar 0S recursos
necessarios para fazer frente aos desafios da AMPREYV, contudo, faco questéo
de deixar esse registro.” Conselheiro Alvaro Janior: “Eu voto pela aprovagéo.”
Conselheiro Rilton Montoril: “Eu voto pela aprovacéo, e reitero a sugestao de
que, na proxima Politica de Investimentos, seja incluida uma tabela contendo os
percentuais atualmente praticados, de modo a possibilitar a pronta identificacao
da situacdo vigente e da estratégia prevista para o exercicio subsequente.”
Conselheira Michele Cavalcante: “Voto sim, pela aprovacdo.” Conselheiro
André de Souza: “Pela aprovagéo.” Conselheiro Glaucio Bezerra: Em razdo de
problemas de conexdo, registrou seu voto favoravel a aprovacdo por meio do
grupo de trabalho do Conselho. Presidente Jocildo Lemos: “Antes de proclamar
o resultado, gostaria de responder ao Conselheiro Paulo Vaz, esclarecendo que,
na reunido anterior a esta, ficou definida como exigéncia e obrigatoriedade a
apresentacdo mensal do demonstrativo por ele mencionado. Em relacdo a
manifestacdo do Conselheiro Rilton, solicitarei a Secretaria que proceda ao
devido registro, a fim de que sua sugestdo seja contemplada na proxima
apresentacdo, a ser realizada ao final do exercicio de 2026. Quanto a
manifestagdo do Conselheiro Natanael, no que se refere aos documentos de
regularidade, esclareco que, historicamente e ao menos desde o periodo que
posso afirmar com seguranca, o procedimento adotado sempre se inicia com 0
credenciamento das instituicdes. Apds essa etapa, sdo realizadas as analises
necessarias dos investimentos, sendo a aprovacdo condicionada justamente a
verificacdo e a andlise de toda a documentacédo exigida, conforme avaliada pelo
Comité de Investimentos ao longo da série histérica. Diante do exposto, declaro
aprovada, por unanimidade, a Politica Anual de Investimentos dos Regimes
Préprios de Previdéncia Social do Estado do Amapa, RPPS e RPPM, para o
exercicio de 2026.” DECISAO: O Plenario do Conselho Estadual de
Previdéncia do Estado do Amap4, por unanimidade, aprovou a Politica de
Investimentos da Amapa Previdéncia para o exercicio de 2026, conforme a
proposta apresentada pelo Comité de Investimentos da AMPREV. ITEM -5
- INDICACAO E APROVACAO - 01 (UM) REPRESENTANTE DOS
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SERVIDORES DA AMPREV, PARA COMPOR O COMITE DE
INVESTIMENTOS - CIAP, BIENIO 2023-2025: Presidente Jocildo Lemos:
“Conforme compromisso assumido na reunido anterior, apresento, neste
momento, a indicacdo do membro representante dos servidores da Amapa
Previdéncia, procedendo a leitura da respectiva proposi¢cdo. O indicado € o
senhor Carlos Roberto dos Anjos Oliveira, que atualmente exerce a fungéo de
Chefe da Divisdo de Mercado e Investimentos na AMPREV. Foi membro e
coordenador do CIAP no periodo de 2019 a 2020. E técnico em Contabilidade,
bacharel em Ciéncias Contabeis e pdés-graduando em Regime Proprio de
Previdéncia Social. No que se refere a sua experiéncia profissional, destaca-se
que, na Amapa Previdéncia, exerceu as funcbes de Chefe da Divisdo de
Recursos Humanos; Diretor-Presidente interino, no periodo de outubro de 2012
a dezembro de 2014; membro do Comité de Investimentos da AMPREYV, de 2015
a 2017; e Chefe da Divisao de Controle Atuarial e Mercado, desde fevereiro de
2009 até a presente data. O indicado possui certificagcdes relacionadas a
CGRPPS (APIMEC), incluindo a Certificacao de Gestores de Regime Proprio de
Previdéncia Social e Investimentos — CGRPPS (APIMEC), n° 128/2009,
expedida pela Associacdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do
Mercado de Capitais. Possui, ainda, curso de Introducdo as Operacfes de
Renda Fixa, A¢des e Fundos de Investimentos, ministrado pela ANBIMA, bem
como o Curso de Qualificagdo para Gestores de Ativos Financeiros dos RPPS,
ministrado pela ABIPEM — Associagéo Brasileira de Instituicbes de Previdéncia
Estaduais e Municipais. Este € 0 nome que apresentamos a este colegiado para
exercer a funcdo a partir da presente data até julho de 2026. Fica franqueada a
palavra aos Senhores Conselheiros e as Senhoras Conselheiras para
manifestacdo.” Conselheiro Glaucio Bezerra: “Recebo com muita expectativa e
satisfacdo a indicacdo do senhor Carlos Roberto dos Anjos Oliveira,
carinhosamente conhecido como ‘Carlinhos’ no meio administrativo da
AMPREV. J4 tive a oportunidade de conviver com ele, inclusive no a&mbito do
Comité de Investimentos, e entendo que se trata de uma indicacéo de um técnico
responsavel, experiente e que, certamente, agregara de forma significativa ao
NOSSO cenario, as nossas politicas e, especialmente, a execucédo da Politica de
Investimentos que acaba de ser aprovada por este Conselho Deliberativo.
Parabenizo Vossa Exceléncia pela indicacdo do senhor Carlos Roberto dos
Anjos Oliveira como novo membro do Comité de Investimentos.” Presidente
Jocildo Lemos: “Prossegue a discussao. Nao havendo quem queira se
manifestar, passemos a deliberagdo. Os Senhores Conselheiros e as Senhoras
Conselheiras que aprovam o nome indicado manifestem ‘sim’. Aqueles que o
rejeitam manifestem ‘ndo’. E os que optarem pela abstengcdo, manifestem
‘abstencgéo’.” Vice-Presidente, Conselheira Luciane Rodrigues: “Fago minhas
as palavras do Conselheiro Glaucio. Fico muito satisfeita com a indicagao do
senhor Carlos Roberto dos Anjos Oliveira. Desejo-lhe ndo apenas boa sorte,
mas, sobretudo, um excelente trabalho e pleno éxito, pois, sendo o profissional
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que é, tenho conviccdo de que, em breve, os relatorios apresentados a este
Conselho refletirdo resultados positivos nos investimentos, como historicamente
ocorre. Esse € o resultado que esperamos, especialmente em beneficio dos
segurados e beneficiarios.” Conselheiro Jesus Vidal: “Voto sim, pela
aprovacao.” Conselheiro Thiago Lima: “Sim, pela aprovagdo, do nome do
Carlinhos.” Conselheiro Carlos Tork: “Pela aprovac¢do.” Conselheiro Rayfran
Barroso: “Voto sim.” Conselheiro Paulo Vaz: “Voto sim e parabéns Carlinhos,
sucesso.” Conselheiro Alexandre Monteiro: “Presidente, ao mesmo tempo em
que parabenizo Vossa Exceléncia pela indicacdo apresentada, manifesto meu
voto favoravel a aprovacao e desejo pleno éxito ao Carlinhos em seu retorno ao
Comité de Investimentos.” Conselheiro Rommel de Brito: “Eu voto sim.”
Conselheiro Natanael Miranda: “Manifesto meu voto favoravel a aprovacgao e
desejo sucesso ao novo integrante que passara a compor o Comité.” Conselheiro
Alvaro Junior: “Presidente, parabenizo esta Presidéncia pela indicacdo do
Carlos, servidor de longa data da AMPREYV, profundo conhecedor da pasta, que
sempre demonstrou elevada competéncia quando integrou o CIAP, bem como
em todos 0s cargos que exerceu no ambito da AMPREV. Dessa forma, desejo-
lhe pleno éxito e manifesto meu voto favoravel a aprovagdo.” Conselheiro
Glaucio Bezerra: “Para fins de registro, manifesto, de forma expressa, meu voto
favoravel a aprovacado do nome do Carlinhos. Reitero os parabéns ao Presidente
pela excelente indicacéo e desejo ao Carlinhos sucesso, altivez e elevado senso
de dever publico em seu retorno ao Comité de Investimentos.” Conselheiro
Rilton Montoril: “Voto sim.” Conselheira Michele Cavalcante: “Voto sim pela
aprovacdo.” Conselheiro André de Souza: “Parabenizo o Presidente pela
indicacdo do Carlos. Desejo-lhe sucesso Carlos, mais uma vez, no ambito deste
Comité. Manifesto meu voto favoravel a aprovacao.” Presidente Jocildo Lemos:
“‘Diante das manifestagdes de voto, declaro, com satisfacdo, aprovada a
indicacdo do senhor Carlos Roberto dos Anjos Oliveira para compor o colegiado
do Comité de Investimentos da Amapa Previdéncia.” DECISAO: O Plenério do
Conselho Estadual de Presidéncia nomeou o Carlos Roberto dos Anjos
Oliveira para integrar o Comité de Investimentos - CIAP, na condigc&o de
Representante dos servidores da AMPREV, em substituicdo a José Milton
Afonso Goncalves. Presidente Jocildo Lemos: “Antes de encerrar a presente
reunido, gostaria de compartilhar, com grande satisfacéo, a informacéo de que
a Amapa Previdéncia alcancou, no més de novembro, uma rentabilidade
acumulada no exercicio de 2025 no montante de R$ 1.092.810.866,75, valor que
representa quase 100% da rentabilidade obtida ao longo de todo o exercicio de
2024. Ressalto, ainda, que no acumulado da série histérica compreendida entre
os anos de 2023 e 2025, a rentabilidade da Carteira ja ultrapassa R$ 2,7 bilhdes.
Diante desse resultado, agradeco a presenca de todos o0s Senhores
Conselheiros e Senhoras Conselheiras, bem como daqueles que nos
acompanham por meio de nossas redes sociais, além dos colaboradores e
servidores da Amapa Previdéncia. Registro, de forma especial, meu
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agradecimento a Diretoria Executiva, Diretora Narléia, Diretora Major Sonia e
Diretora Rayana, bem como um agradecimento igualmente especial a Dra.
Lusiane, que sempre nos brinda e nos conduz com sua dedicacdo no trabalho
desenvolvido na Secretaria deste colegiado. Aproveito a oportunidade para
desejar a todos um Feliz Natal e um Ano Novo préspero. Encerramos este ano
com muitas conquistas e algumas dificuldades, mas sempre com a convic¢éo de
que o trabalho realizado possui sentido e propésito, qual seja, a salvaguarda dos
recursos previdenciarios. Que Deus nos abencgoe e nos proteja, e que 0S h0SS0S
orixas nos tragam luz, paz, amor e esperang¢a.” Encerrando os trabalhos, as
dezesseis horas e trinta e dois minutos. Para constar, a Secretaria, Lusiane
Oliveira Flexa, lavrou a presente ata, que sera lida, conferida e assinada pelos
Conselheiros presentes. Macapa, Amapd, dezoito de dezembro 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

REPRESENTANTES DO PODER EXECUTIVO
Titular: Carlos Michel Miranda da Fonseca
Titular: Jesus de Nazaré Almeida Vidal

Titular: Thiago Lima Albuquerque

REPRESENTANTE DO TRIBUNAL DE JUSTICA
Titular: Carlos Augusto Tork de Oliveira

REPRESENTANTE DA ASSEMBLEIA LEGISLATIVA
Titular: Rayfran Macedo Barroso

REPRESENTANTE DO TRIBUNAL DE CONTAS
Titular: Paulo de Santana Vaz

REPRESENTANTE DO MINISTERIO PUBLICO
Titular: Alexandre Flavio Medeiros Monteiro
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REPRESENTANTES DOS SERVIDORES DO PODER EXECUTIVO, SENDO:

DOS SERVIDORES CIVIS
Suplente: Rommel Carvalho de Brito

DOS SERVIDORES MILITARES ATIVOS
Titular: Natanael da Silva Miranda

DOS SERVIDORES MILITARES INATIVOS E PENSIONISTAS
Titular: Alvaro de Oliveira Corréa Janior

REPRESENTANTE DOS SERVIDORES DO PODER JUDICIARIO
Titular: Glaucio Maciel Bezerra

REPRESENTANTE DOS SERVIDORES DA ASSEMBLEIA LEGISLATIVA
Titular: Rilton César Rocha Montoril

REPRESENTANTE DOS SERVIDORES DO TRIBUNAL DE CONTAS
Titular: Michele Teixeira Cavalcante

REPRESENTANTE DOS SERVIDORES DO MINISTERIO PUBLICO
Titular: André Luiz de Souza

Lusiane Oliveira Flexa
Secretaria do Conselho Estadual de Previdéncia

A autenticidade do documento pode ser conferida no site: https://sigdoc.ap.gov.br/autenticador Céd. verificador: 725273304. Céd. CRC: DB61441
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ATA DA 82 REUNIAO EXTRAORDINARIA DO CONSELHO ESTADUAL DE PREVIDENCIA DO
ESTADO DO AMAPA - CEP/AP - ANO DE 2025 - BIENIO DE 2023-2025.

Aos dezoito dias do més de dezembro do ano de dois mil e vinte cinco, sob a forma hibrida
(Presencial e videoconferéncia através da ferramenta google.meet), as quinze horas e dezesseis
minutos, iniciou a Oitava Reunidao Extraordinaria do Conselho Estadual de Previdéncia do
Estado do Amapa, presidida pelo senhordJocildo 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 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. ITEM - 1 - EDITAL DE CONVOCACAO: Numero vinte de dois mil e vinte cinco, o
qual convoca os membros do Conselho Estadual de Previdéncia do Estado do Amap4, 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:
Luciane Rodrigues Vieira Oliveira, presente. Titular: Paulo de Santana Vaz, presente. Titular: Rilton
César Rocha Montoril, presente. Titular: André Luiz de Souza, presente. Videoconferéncia: Titular:
Carlos Michel Miranda da Fonseca, presente. Titular: Jesus de Nazaré Almeida Vidal, presente.
Titular: Thiago Lima Albuquerque, presente. Titular Carlos Augusto Tork de Oliveira, presente. Titular:
Rayfran Macedo Barroso, presente. Titular: Alexandre Flavio Medeiros Monteiro, presente. Suplente:
Rommel Carvalho de Brito, presente. Titular: Natanael da Silva Miranda, presente. Titular: Alvaro de
Oliveira Corréa Junior, presente. Titular: Glaucio Maciel Bezerra, presente. Titular: Michele Teixeira
Cavalcante, presente. ITEM - 3 - JUSTIFICATIVA DE AUSENCIA: O Conselheiro TitularJackson
Rubens de Oliveira, presente, apresentou justificativa para sua auséncia na presente reunido, a qual
sera devidamente abonada. ITEM - 4 - APRESENTACAO E DELIBERACAO - POLITICA ANUAL
DE INVESTIMENTOS DOS REGIMES PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DO ESTADO DO
AMAPA (RPPS E RPPM), PARA O EXERCICIO DE 2026: Presidente Jocildo Lemos: "Conforme
deliberado na reunido anterior, disponibilizamos aos senhores Conselheiros e as senhoras
Conselheiras a minuta da Politica de Investimentos, tendo sido consensuado que eventuais
sugestdes de alteracdo ao texto apresentado deveriam ser encaminhadas por meio do grupo de
trabalho do CEP ou de forma presencial. Consulto a Secretaria acerca do recebimento de alguma
proposta. Nao havendo manifestacdes encaminhadas, consulto os senhores Conselheiros e as
senhoras Conselheiras se ha alguma proposta a ser apresentada, considerando que a metodologia a
ser adotada consistira na aprovacao tacita dos itens que nao receberem propostas de modificacdo."
Conselheiro Rilton Montoril: "Presidente, ap6s a analise da minuta da Politica de Investimentos,
identifiquei alguns pontos que, a meu ver, demandam maiores esclarecimentos. Gostaria de expor
minha analise e, ao final, formular alguns questionamentos, acreditando que a equipe técnica podera
prestar os devidos esclarecimentos. Com base na leitura da Politica de Investimentos e, no momento
oportuno, pegco que me corrijam caso haja algum equivoco, observei uma alteracéo relevante no perfil
de risco da carteira da AMPREV, com expressiva reducdo da alocagcdao em renda fixa e aumento
significativo da exposi¢do a renda variavel. De acordo com a proposta, a renda fixa reduz-se de
82,5% para 69,5%. As principais reducgdes identificadas concentram-se nos titulos publicos do
Tesouro Nacional, cuja participagao cai de 43,5% para 34% em 2026. Nos fundos de crédito privado,
a proposta reduz a exposicao pela metade, de 8% para 4%. Em relacao aos direitos creditérios FIDC,
a participacao passa de 3% para 0%, ou seja, a estratégia prevista € de nao alocagéao nesse tipo de
ativo. Realizei a comparacao entre a tabela de 2025, ja ajustada, e a tabela proposta para 2026, e,
conforme mencionado, verifica-se a redugcdo de 3% para 0% nos FIDCs, indicando, pelo meu
entendimento, a adogcdo de estratégia de alocacdo nula nesse segmento. Quanto aos ativos
financeiros de instituicées financeiras, como CDB e DPGE, observa-se um aumento de 18% para
20%. Esse ajuste, em si, ndo me parece merecer maior atencdo. Contudo, o que efetivamente
chamou minha atengdo foi o expressivo aumento da exposi¢cdo ao segmento de renda variavel. Na




Politica, os fundos de acdes, que em 2025 possuiam uma estratégia de 5%, passam, na proposta
para 2026, a ter uma meta de 12%. Entretanto, a minha maior preocupacgéo reside no aumento
significativo da alocacdo em fundos de participacdes FIPs, que sédo fundos fechados. Trata-se de um
salto relevante, de 4% para 10%. Esse tipo de investimento, de forma simplificada, equivale a
AMPREYV tornar-se sécia de empresas, uma vez que, ao investir em fundos de participacoes, adquire-
se participagéo indireta nas empresas que compdéem o portfélio do fundo. Evidentemente, trata-se de
investimentos que implicam o comprometimento do patrimoénio por prazos prolongados geralmente de
cinco, seis ou sete anos, com baixa liquidez e elevado risco. Diante do perfil atual da carteira da
AMPREYV, entendo que esse aumento tao expressivo pode nao ser o mais adequado. Compreendo a
necessidade de diversificacdo da carteira e admito a presenca desse tipo de ativo em determinado
percentual, porém considero excessiva uma alocagao de 10%. Prosseguindo, Presidente, na Politica
Anual de Investimentos identifiquei que o texto descreve um cenario macroeconémico detalhado,
marcado por incertezas para o ano de 2026, mencionando, entre outros fatores, a taxa de juros dos
Estados Unidos, a desaceleracdo da economia chinesa e a expectativa de que o Banco Central do
Brasil inicie um ciclo de flexibilizagdo monetaria a partir de meados de 2026. Esse cenario € utilizado
para contextualizar a mudanca do perfil da carteira, com migracao da renda fixa para a renda variavel,
sob o argumento de uma possivel queda futura da taxa de juros, com a Selic projetada de 15% para
12% ao final de 2026. A légica apresentada € de que a renda fixa passaria a remunerar menos,
justificando a assuncado de maior risco para o atingimento da meta atuarial. A Politica menciona
reiteradamente que a alocacéo estratégica esta fundamentada em estudo de ALM. Embora o cenério
econdmico apresentado sugira uma justificativa geral a queda de juros exigindo maior risco, o
documento ndo explicita, de forma clara, a tese de investimento que fundamenta, por exemplo, o
aumento substancial da alocacdao em FIPs, que, como mencionado, s&o ativos de baixa liquidez e
maior risco. Nesse contexto, entendo ser prudente questionar se o estudo de ALM recomendou, de
forma expressa, esse aumento significativo de iliquidez na carteira. Pelo que observei, a meta de
rentabilidade foi mantida em IPCA + 5,3% ao ano, ponto em relagdo ao qual ndo apresento qualquer
objecédo. Todavia, a proposta para 2026 representa uma mudancga relevante no perfil de risco da
AMPREYV, que passa de uma postura mais defensiva, concentrada em titulos publicos e crédito
privado, para uma posicao mais agressiva, com maior exposicao a acdes e participacdes privadas. O
primeiro ponto que destaco € que a proposta reduz substancialmente a parcela de seguranca da
carteira, com a diminuicao dos titulos publicos de 43,5% para 34%, ao mesmo tempo em que amplia
significativamente a renda variavel, de 5% para 12%, e os FIPs, de 4% para 10%. Estamos, portanto,
propondo uma reducdo drastica da seguranca proporcionada pelos titulos publicos federais uma
queda proxima de 10% na meta de alocacao para mais que dobrar a exposi¢ao a bolsa de valores e
fundos de participagdes. Diante disso, formulo o seguinte questionamento, Presidente: o estudo de
ALM indicou, de forma explicita, a necessidade de assumir esse nivel de risco para o atingimento da
meta atuarial, ou estamos assumindo um risco excessivo com base, essencialmente, em uma
expectativa de queda da taxa de juros? Esse é o meu primeiro questionamento." Presidente Jocildo
Lemos: "Passo a palavra ao Conselheiro Glaucio Bezerra, para que possa se manifestar e responder
as consideragdes apresentadas pelo Conselheiro Rilton Montoril." Conselheiro Glaucio Bezerra:
"Entendo que as consideracdes apresentadas pelo Conselheiro Rilton, em sua manifestacéo, apenas
engrandecem o debate e contribuem para o fortalecimento e a seguranca da Politica de Investimentos
da AMPREV. Ha alguns pontos que considero relevantes de serem aprofundados e, para tanto, farei
uma breve exposicdo por meio do compartiihamento da tela. Trata-se do mesmo exercicio que
realizei quando da deliberagdo desta Politica no ambito do Comité de Investimentos. Acredito que
essa exposicao permitird esclarecer as principais duvidas levantadas pelo Conselheiro Rilton e
demonstrar que a Politica de Investimentos esta, de fato, adequada ao nivel de risco que a AMPREV
deve assumir, ndo havendo, conforme sera demonstrado, uma alteracdo substancial do perfil de
investimento, como foi questionado ha pouco. Conselheiro Rilton, observo que a sua analise se
baseou, sobretudo, na comparagdo com a Politica de Investimentos vigente em 2025, cujos
percentuais estdo representados nesta coluna destacada em vermelho, que indica as estratégias
previstas a época. Antecipando um ponto relevante, ressalto que a Politica de Investimentos tem
carater orientativo. Ela ndo estabelece, de forma rigida, as alocacdes que devem ser efetivamente
realizadas ao longo do exercicio, justamente porque a prépria regulamentacdo em especial a
Resolucdo do Conselho Monetario Nacional n® 4.963 define que a Politica possui horizonte de cinco
anos, devendo, contudo, ser revisada e adequada anualmente, de acordo com a estratégia de
investimentos do RPPS. Assim, na coluna identificada como ‘anterior’, temos os percentuais previstos
na Politica de 2025. No caso dos titulos publicos federais, conforme mencionado, a estratégia previa
uma alocacao de 43,5%. Na proposta da nova Politica, esse percentual foi ajustado para 34%,
conforme consta na coluna H. Entretanto, ao analisarmos a alocacéo efetiva até outubro de 2025,
apresentada na coluna K, verificamos que os titulos publicos federais representavam, na pratica,
aproximadamente 35% da carteira. Portanto, ndo houve uma guinada na estratégia de alocacdo em
titulos publicos. O que ocorreu foi uma adequagédo da Politica a realidade da carteira e ao cenario



macroeconémico projetado para 2026, que aponta para um fechamento da curva de juros,
entendimento este amplamente consensual entre os agentes do mercado financeiro. O fechamento
da curva de juros implica, em termos praticos, a reducdo da taxa basica de juros da economia, a
Selic. Quando isso ocorre, a capacidade de contribuicdo dos titulos publicos para o atingimento da
meta atuarial tende a diminuir, uma vez que esses ativos passam a oferecer menor rentabilidade.
Considerando que atualmente temos cerca de 35% da carteira alocada em titulos publicos, o ajuste
para 34% na nova Politica representa, na realidade, a manutencdo aproximada da posicao ja
existente. Assim, ndo se verifica alteragcdo substancial na estratégia de titulos publicos, quando
considerada a alocacao efetiva da carteira. Ressalto, ainda, que quando a Politica de Investimentos
de 2025 foi elaborada, ainda em 2024, o cenario macroeconémico era significativamente distinto. Ao
longo de 2025, esse cenario se modificou de forma relevante por diversos fatores. Apesar de nao
termos alcangado, na prética, o percentual de 43,5% previsto na estratégia de titulos publicos da
Politica de 2025, entendo que as decisdes adotadas pelo Comité de Investimentos foram assertivas.
Isso porque, considerando os resultados apurados até outubro de 2025 ja com a inclusao das
aplicacbes no Banco Master, a carteira de investimentos da AMPREV apresenta desempenho
equivalente a 143% da meta de rentabilidade, ou seja, um resultado substancialmente superior a
meta estabelecida na Politica vigente. Essas sdo as considerac¢des que faco, inicialmente, em relacao
a estratégia de titulos publicos. Outro ponto mencionado refere-se a estratégia de acgdes, indicada
nesta linha especifica, na qual se observa o0 aumento da meta de alocacdo de 5% para 12%.
Contudo, cabe destacar que, atualmente, a alocacao efetiva em agbes corresponde a 7,61% da
carteira. Dessa forma, o aumento nao se mostra tdo drastico quanto pode parecer a primeira vista,
embora, de fato, exista uma ampliacdo da estratégia de renda variavel. E importante esclarecer que a
Politica ndo estabelece que, ja em janeiro de 2026, o Comité de Investimentos conduzira a carteira da
AMPREV diretamente para o patamar de 12% em renda variavel. O que se prevé é a possibilidade
de, ao longo do exercicio, atingir esse percentual, a depender das condicdes de mercado. Da mesma
forma que ocorreu na estratégia de titulos publicos em que o Comité entendeu, de maneira técnica,
que nao seria adequado atingir o percentual maximo previsto na Politica de 2025, também na
estratégia de acdées ndo ha obrigacdo de se alcancar o limite estabelecido. Todavia, os indicadores
econO6micos atualmente disponiveis apontam para uma perspectiva de valorizacdo expressiva dos
ativos de renda variavel. Esse movimento ja pode ser observado em algumas estratégias especificas
dentro da renda variavel, como aquelas focadas em acdes pagadoras de dividendos, que vém
apresentando rentabilidades superiores a 40% no ano. A AMPREV possui exposicdes a esse tipo de
estratégia, as quais também contribuiram de forma relevante para o atingimento de 143% da meta de
rentabilidade apurada até outubro de 2025. Assim, ndo se trata, propriamente, de uma transicao
direta de 5% para 12%, mas sim de uma projecdo de ampliacdo da alocagao efetiva atual, de
aproximadamente 7,61%, para um limite de até 12%, o que considero adequado. Ressalto, ainda,
que essa alocagao nao se concentrara em um unico fundo de investimento. A Politica estabelece que
o Comité de Investimentos avaliara diferentes produtos de renda variavel, buscando capturar alfa ou
seja, rentabilidade adicional ao longo de 2026, com base em ativos que apresentam potencial
relevante de valorizagcdo. Esse movimento visa assegurar o cumprimento da meta atuarial e,
eventualmente, gerar um spread positivo adicional, a exemplo do que vem ocorrendo no exercicio de
2025. Portanto, o aumento da estratégia de acdes se justifica tecnicamente e se mostra necessario
para o atingimento da meta de rentabilidade em 2026, considerando os indicadores econémicos
atualmente disponiveis. Como as decisbées devem ser fundamentadas em critérios técnicos, €
imprescindivel analisar os dados e projecoes vigentes, 0os quais, de forma consistente, sinalizam uma
perspectiva de crescimento expressivo dos indices de renda variavel." Conselheiro Alexandre
Monteiro: "Me permita, acrescentar um ponto em relagdo a renda variavel. E importante recordar que
essa elevagcao da alocacdo para além do limite inicialmente aprovado, que era de 5%, alcangando
aproximadamente 7,1%, muito provavelmente decorreu de um crescimento passivo da carteira, em
razdo da valorizagdo dos investimentos em renda variavel ao longo de 2025. Entendo que foram
realizadas pouquissimas novas alocacdes nesse segmento, possivelmente quase nenhuma. Assim,
esse crescimento acima do teto originalmente previsto se deu, em grande medida, de forma passiva."
Conselheiro Glaucio Bezerra: "Esse apontamento, Conselheiro Alexandre, é extremamente
pertinente, pois reflete exatamente o que ocorreu. Houve uma valorizagdo expressiva de
determinadas estratégias, especialmente aquelas voltadas a ag¢des pagadoras de dividendos, nas
quais algumas carteiras vém apresentando rentabilidade superior a 40% no ano. Esse desempenho
contribuiu de forma decisiva para que o percentual em renda variavel alcangasse patamar préximo a
7%. Portanto, estd correto ao afirmar que esse resultado decorreu, majoritariamente, de um
crescimento passivo da exposicdo a renda variavel. Outro ponto destacado pelo Conselheiro Rilton
diz respeito a estratégia de investimentos estruturados, especificamente aos fundos de participacdes
FIPs. Atualmente, a AMPREV possui cerca de 4,28% da carteira alocada nesse segmento, sendo
proposta a ampliacéo para até 10%. O que considero importante pontuar aos senhores Conselheiros
€ que nos encontramos no limiar de um cenario extremamente favoravel para ativos de renda



variavel. Ao analisar o desempenho histérico dos ultimos 20 anos e aqui ndo me refiro apenas ao
exercicio anterior, tampouco ao periodo desde que passei a integrar o Comité de Investimentos, mas
a uma série historica consolidada, verifica-se que a estratégia de FIPs foi aquela que proporcionou a
maior rentabilidade a carteira de investimentos da AMPREYV, dentre todas as classes de ativos
analisadas. A maior parcela da rentabilizagdo da carteira teve origem justamente nessa estratégia de
fundos de participacdes. Nesse contexto, considero que o percentual de até 10% € adequado e,
inclusive, moderado, quando avaliado sob a ética de liquidez e do potencial de retorno. A expectativa
de captura de alfa é relevante, especialmente porque, em funcédo do atual patamar elevado da taxa
de juros, muitas empresas encontram-se com seus valuations depreciados. Bons gestores de FIPs
conseguem identificar essas oportunidades, aportar capital, promover o crescimento dessas
companhias e, ao longo do tempo, gerar ganhos expressivos. Cito, como exemplo, uma experiéncia
bem-sucedida com um FIP do BTG Pactual, no qual permanecemos investidos por aproximadamente
seis anos, salvo melhor juizo, e cuja rentabilidade alcancou IPCA + 68% ao ano ao longo do periodo.
Apesar da iliquidez inerente a esse tipo de ativo, o retorno foi extremamente satisfatério, e os
recursos foram integralmente devolvidos a carteira com essa expressiva rentabilidade quando do
desinvestimento. Dessa forma, entendo que a elevacao do limite para até 10% se mostra adequada
para explorar as oportunidades atualmente existentes no mercado. Ressalto, contudo, 0 mesmo
ponto ja destacado em relacdo a renda variavel: isso nao significa que, em janeiro de 2026, havera
uma alocacédo imediata de 10% da carteira em FIPs. As propostas serdo analisadas de forma
criteriosa, processo que demanda tempo. Em meédia, a avaliacdo de um FIP leva de dois a quatro
meses, envolvendo diligéncia na gestora, credenciamento, analise técnica dos projetos, reunides e
demais procedimentos necessarios a tomada de decisdo. Trata-se, portanto, de um processo rigoroso
e demorado. Nesse sentido, a elevacao do limite para 10% visa permitir que a AMPREV possa
capturar ganhos decorrentes da assimetria atualmente observada no mercado. A taxa de juros
elevada, embora com perspectiva de queda, ainda exerce pressao negativa sobre os precos dos
ativos, especialmente daqueles que ndo sao negociados em bolsa, 0 que tende a comprimir ainda
mais seus valuations. Esse cenario abre espaco para que gestores qualificados realizem excelentes
aquisicoes, com potencial de gerar retornos relevantes para a carteira ao longo do tempo. Ressalto,
ainda, que o conjunto de FIPs atualmente presente na carteira da AMPREV vem apresentando
desempenho bastante positivo. Tivemos, inclusive, surpresas favoraveis nos ultimos meses, com
reavaliacdes de fundos e subscricoes recentes de capital que ja projetam rentabilidades da ordem de
20%. Esse histérico reforca a robustez da estratégia, especialmente quando analisado o track record
acumulado ao longo de duas décadas. Cabe destacar que nao se trata de um acerto pontual desta
composicao atual do Comité de Investimentos. Ao longo de varias geragdes, o Comité da AMPREV
tem obtido éxito na conducéo dessa estratégia de FIPs. Diante da expectativa de reducédo da taxa de
juros, entendo ser oportuno avangar de forma prudente nesse segmento, buscando capturar ganhos
que possam beneficiar a carteira e, assim, manter o patamar histérico de desempenho atualmente
observado, correspondente a 143% da meta de rentabilidade. Isso se mostra ainda mais relevante
considerando os eventos recentes envolvendo o Banco Master, que, como todos sabem, integra a
carteira de investimentos. Ainda assim, apesar desses fatores, a AMPREV vem entregando um
resultado superior a 143% da meta de rentabilidade fixada para o exercicio de 2025. E esse nivel de
desempenho que buscamos preservar para o exercicio de 2026." Conselheiro Alexandre Monteiro:
"Ressalto, por fim, que todas as alocacdes elegiveis estdo em conformidade com os limites
estabelecidos no Pré-Gestdo. Entendo, ainda, pertinente mencionar a estratégia de FIDC, segmento
no qual atualmente ndo ha alocagcéo e tampouco vislumbramos, no momento, condi¢cdes favoraveis
para investimento. No que se refere aos FIPs, destaco que, ao longo desses 20 anos, tivemos
apenas uma experiéncia que nao se mostrou plenamente exitosa no ambito da Amapa Previdéncia,
especificamente o fundo do Pétria relacionado ao Amapa Garden Shopping." Conselheiro Glaucio
Bezerra: "Trata-se do fundo do Patria, relativo ao Amapa Garden Shopping, que nao gerou prejuizo,
uma vez que o capital foi integralmente devolvido, porém néo apresentou rentabilizacdo." Conselheiro
Alexandre Monteiro: "Exatamente. E todos os demais produtos nos quais a Amapa Previdéncia
ingressou apresentaram retorno positivo acima da meta atuarial. Isso se deve ao fato de que, ao
longo da histéria, a AMPREV e aqui me refiro a instituigio como um todo realizou escolhas
adequadas de ativos, compativeis com o segmento e com o momento econdmico, sempre
observando as empresas que os respectivos Comités de Investimentos, em suas diferentes
composicdes, entenderam como apropriadas. No que se refere a liquidez, Conselheiro Glaucio, em
rigor, o Unico segmento que apresentaria maior restricdo seria justamente o de FIPs, conforme
pontuado pelo Conselheiro Rilton. Quanto a renda variavel, em tese, respeitados os prazos de
caréncia, nao vislumbramos um problema relevante de liquidez, segundo o estudo de ALM, uma vez
que o prazo de cotizacao e resgate pode variar, mas nao ultrapassaria, no maximo, 180 dias. De fato,
o investimento em FIPs possui um horizonte mais longo e maior restricdo de liquidez. Contudo,
mesmo nesse cenario, o restante da carteira permaneceria plenamente apto a honrar 0 pagamento da
folha de beneficios. Caso se atinja a meta da estratégia, teriamos algo em torno de 90% da carteira



com capacidade de liquidez suficiente para cumprir as obrigacbes da Amapéa Previdéncia. Dessa
forma, ndo vislumbro que a estratégia proposta e consignada na Politica de Investimentos possa
inviabilizar o funcionamento da AMPREYV, especialmente no que se refere ao cumprimento de suas
obrigacdes previdenciarias." Conselheiro Glaucio Bezerra: "Conselheiro Alexandre, sua observagao
€ bastante pertinente. Ressalto que o atingimento do percentual de até 10% em FIPs nao significa
que esse montante ficara integralmente imobilizado ao longo do tempo. Atualmente, ja possuimos
cerca de 7% da carteira investidos em FIPs, e esses recursos vém retornando gradualmente.
Somente no més de novembro, a AMPREV recebeu mais de R$ 60 milhdes a titulo de amortizacado
de um FIP. Portanto, ndo se trata de capital permanentemente congelado. A AMPREV possui um
histérico de investimentos em FIPs que vém gerando retornos e liquidez, como exemplificado por
essa amortizagao recente. Ademais, ha previsdo de novas amortizagdes nos proximos exercicios. O
que se pretende é manter essa estratégia na carteira, ampliando moderadamente o percentual, em
razao da assimetria atualmente observada entre taxa de juros e pregos de cotas ou participacoes
societarias disponiveis no mercado." Conselheiro Rilton Montoril: "Recordo-me de uma sugestéao
qgue apresentei durante a discussdo da Politica de Investimentos do exercicio anterior, no sentido de
que fossem incluidos no documento os percentuais efetivamente alocados a época. Isso porque,
muitas vezes, a alteracao dos percentuais previstos reflete apenas um reenquadramento da carteira.
Pelo que pude compreender a partir das explicacées apresentadas, no caso dos fundos de acdes
houve uma valorizacdo das cotas, elevando a participacdao de aproximadamente 5% para cerca de
7%. Assim, 0 aumento do percentual previsto na Politica teria como objetivo apenas reenquadrar a
alocacgao e criar uma margem adicional para eventuais novos investimentos. Em relagdo aos FIPs, o
estudo de ALM confirmou que € possivel manter até 10% do patriménio alocado em ativos de longo
prazo, sem prejuizo ao pagamento dos beneficios previdenciarios. Gostaria, ainda, de pontuar dois
aspectos adicionais. O primeiro refere-se aos créditos consignados, cuja participacéo foi ampliada de
3% para 4%. O préprio documento da Politica de Investimentos reconhece que a AMPREV néo
dispde, atualmente, de estrutura propria para operacionalizar esse tipo de contrato, sendo necessaria
a contratacdo de empresa especializada. Contudo, a Politica ainda ndo detalha o modelo
operacional, a forma de remuneragédo dessa instituicdo, nem se tal remuneragao ocorreria por meio
da propria negociacdo dos empréstimos. O documento apenas esclarece que esses custos nao
integrariam a taxa de administragéo, o que, de fato, esta previsto. Ainda assim, o tema permanece
pouco detalhado, especialmente considerando o aumento do percentual destinado a essa estratégia.
Por fim, no Planejamento Estratégico que, também ja foi encaminhado aos membros deste Colegiado
nao consta a previsdo de contratacdo dessa empresa especializada. Esses sao, portanto, os
questionamentos que gostaria de registrar." Presidente Jocildo Lemos: "No que se refere ao crédito
consignado, recordo que, na Politica de Investimentos de 2025, havia a previséo de alocagao de 3%.
Ha cerca de dois meses, quando se discutiu uma alteragcdo pontual da Politica, cogitou-se,
inicialmente, a reducado desse percentual para atender a uma proposta apresentada naquele
momento. Optamos por ndo efetivar essa reducéo, por entendermos que o crédito consignado é
estratégico, ndo apenas para a manutencdo dos ativos da carteira, mas também para beneficiar
diretamente os segurados. Como costumo destacar, o beneficiario recebe o crédito consignado com
recursos da prépria AMPREV e, ao mesmo tempo, contribui para a rentabilizacdo da carteira,
pagando juros em condigdes mais favoraveis, o que gera beneficio mutuo. O aumento de mais 1%
decorre justamente da intencao de, efetivamente, implementar a operacao de crédito consignado no
proximo exercicio. Na reunido anterior, mencionei que, durante as visitas institucionais realizadas as
instituicoes financeiras, no ambito das diligéncias previstas na Politica de Investimentos, recebemos
propostas de duas instituicées interessadas em realizar a gestdo do crédito consignado. Atualmente,
ainda nos encontramos em fase de diadlogo e de elaboracdo de uma proposta mais concreta, que
sera oportunamente submetida ao conhecimento e a apreciacao deste Colegiado. A ampliagédo do
percentual visa, portanto, aumentar a capacidade de concessao desse tipo de crédito. O tema nao
consta de forma expressa no Planejamento Estratégico, pois esta tratado especificamente na Politica
de Investimentos. As a¢des apresentadas na reuniao passada no ambito do Planejamento Estratégico
referem-se, de forma objetiva, a iniciativas efetivas e, inclusive, ao atendimento as exigéncias do Pro-
Gestao, apenas para fins de esclarecimento." Conselheiro Glaucio Bezerra: "Entendo que a questao
do crédito consignado ja foi suficientemente debatida. A partir do momento em que a AMPREV
conseguir operacionalizar essa carteira, ela passara a fazer pleno sentido sob a oética da
rentabilizagdo, uma vez que se trata de uma operacdo com garantias de recebimento. E possivel,
inclusive, operar acima da meta atuarial com risco bastante reduzido, desde que observados todos os
critérios e o arcabougo normativo que a AMPREV venha a estabelecer para a concessdo desses
empréstimos. Em relacdo a carteira de FIPs, antes de avancar especificamente nesse ponto, faco
apenas um esclarecimento ao Conselheiro Rilton: as respostas acabam se tornando mais extensas
porque, em sua intervencao, formulou diversos questionamentos, 0 que exige a devida explicacao
individualizada de cada um deles, para que todos os Conselheiros compreendam com clareza as
deliberagdes adotadas pelo Comité de Investimentos. Por essa razdo, acabo me estendendo um



pouco nas explicacoes relativas as estratégias de investimento. No que se refere especificamente aos
FIPs, destaco, inicialmente, que o estudo de ALM n&o deve ser interpretado como uma diretriz a ser
seguida de forma rigida. O ALM constitui uma orientacao estratégica, que precisa ser analisada em
perspectiva. Isso porque o cenario econdbmico se modifica ao longo do tempo. Quando o ultimo
estudo de ALM foi elaborado, o contexto era substancialmente diferente, tendo sido profundamente
alterado por acontecimentos de ordem politica, econémica e externa, tais como medidas adotadas
pelos Estados Unidos, o chamado ‘tarifaco’, a aplicacao da Lei Magnitsky, o conflito na Ucrania e as
tensdes geopoliticas envolvendo Taiwan. Todos esses fatores impactaram de forma relevante os
cenarios de taxa de juros, cambio, PIB e inflacdo do Brasil, tanto para o exercicio de 2025 quanto
para as projecdes de 2026. Diante disso, torna-se necessario ajustar as estratégias de investimento a
esses novos cenarios, e é exatamente dessa forma que o Comité de Investimentos atua. Por essa
razdo, mantemos reunides periddicas com instituicdes financeiras e quando digo periddicas, refiro-me
a encontros semanais. Nao ha uma unica semana em que eu nao dialogue com representantes de
instituicbes financeiras acerca do cenario macroecondmico, da carteira de investimentos e de
potenciais produtos. Ainda que nem sempre essas interacdes resultem em deliberagdes, elas séao
fundamentais para o monitoramento constante das mudancas de mercado e para que possamos
reagir de forma adequada. Em determinadas circunstancias, a melhor reacdo é nao realizar
movimentos, aguardando novos desdobramentos. Em outras, € necessario agir de forma assertiva
para proteger e otimizar a carteira de investimentos da AMPREV. Entendo que essa postura tem se
mostrado exitosa ao longo de 2025. Para 2026, o cenario que se desenha indica um nivel de liquidez
que permite, de forma segura, alcancar o limite de até 10% em FIPs, sem qualquer comprometimento
do pagamento de beneficios previdenciarios ou das obrigacées administrativas da AMPREV. Ressalto
que esses 10% nao permanecerao imobilizados. Conforme ja& mencionado, a carteira possui diversos
FIPs que vém realizando amortizacdes e devolvendo capital com rentabilidade, o que, inclusive,
contribui positivamente para a liquidez da carteira. Esse fluxo de retorno gera, inclusive, um desafio
positivo, pois os recursos devolvidos precisam ser realocados, ndo sendo possivel manté-los ociosos.
Para essa realocacao, ndao é adequado utilizar exclusivamente um estudo de ALM elaborado ha 12
meses. E imprescindivel considerar o cenario macroeconémico atual, as expectativas para a politica
monetaria e o posicionamento mais adequado da carteira no momento presente. Faco ainda uma
ressalva, que € de conhecimento dos membros do Comité de Investimentos: ndo dispomos de
qualquer capacidade preditiva absoluta. Nao sabemos exatamente o que ocorrera amanha, no
proximo més ou no proximo ano. As decisdes sdo tomadas com base em evidéncias disponiveis,
indicadores econO6micos, consensos de mercado e nas estratégias adotadas por gestores e
instituicdes financeiras. A partir desse conjunto de informagdes, projetamos cenarios e posicionamos
a carteira. Essa estratégia tem se mostrado acertada ao longo do tempo, permitindo a extracao de
alfa e resultados consistentes. Nao vislumbro qualquer prejuizo a liquidez da carteira, tampouco
entendo que o ALM deva ser interpretado como um instrumento que engesse as decisoes relativas a
gestdo dos investimentos da AMPREV. Inclusive, ao se analisar o historico, observa-se que, em
diversas ocasides, a carteira foi posicionada de forma ligeiramente distinta do que previa o ALM, e
esses movimentos se mostraram assertivos, refletindo-se em elevados niveis de rentabilizacdo nos
altimos anos. Esse é, portanto, o cenario que se apresenta para 2026." Conselheiro Alexandre
Monteiro: "Complementando os pontos relativos ao crédito consignado, registro que essa é uma
demanda antiga dos representantes dos segurados no ambito do CEP. Pessoalmente, sempre me
posicionei de forma bastante cautelosa em relacdo a essa modalidade, fato este de conhecimento do
Presidente. Contudo, ao longo do tempo, fui sendo convencido da viabilidade da operacdo, em razao
das diversas apresentacdes técnicas realizadas, inclusive na ultima visita a Sdo Paulo, quando nos
foi apresentada uma solucdo por uma instituicio no BTG, capaz de operacionalizar o crédito
consignado por meio de aplicativo de celular. Trata-se de um sistema bastante interessante que,
embora envolva o pagamento de taxa de administracao, tende a mitigar fragilidades operacionais que
a AMPREV poderia enfrentar com sua estrutura atual, uma vez que a instituicdo prestadora do
servico assumiria a operacionalizacao integral da concessdo dos empréstimos. Ainda persiste, do
ponto de vista individual, uma preocupag¢do quanto a segurangca da operagao, especialmente em
situacdes como falecimento do tomador do crédito ou eventual ocorréncia de fraude. Contudo,
conforme demonstrado pela instituicdo, os custos envolvidos seriam suficientes para mitigar esses
riscos, tornando-os, na pratica, residuais. De todo modo, trata-se de uma matéria que ainda esta em
debate e que demanda maior amadurecimento. Houve consenso no sentido de que, tdo logo haja
uma proposta mais concreta e tecnicamente estruturada, ela sera submetida a apreciacao deste
Colegiado, de forma transparente e colegiada, para tomada de decisdo segura. A principal vantagem
dessa estratégia reside no fato de que, uma vez implementada de forma adequada, o risco de crédito
tende a ser praticamente eliminado, especialmente considerando que, em um primeiro momento, a
concessao estaria restrita aos aposentados e pensionistas vinculados a folha da AMPREV. Assim,
além de conceder o crédito, o Instituto recupera o capital acrescido de remuneracgao suficiente para o
atingimento da meta atuarial. Trata-se, portanto, de uma estratégia em estudo, com a intencao,



conforme pontuado pelo Presidente, de avangcar em sua implementacéao a partir de 2026, atendendo a
uma demanda histérica. No que se refere aos FIPs, ressalto ainda que o capital nao é integralizado
de forma imediata. Ele € chamado gradualmente, conforme as chamadas de capital realizadas pelo
gestor, e a devolugao dos recursos aos cofres da AMPREV depende das oportunidades identificadas
ao longo da gestdo. Ha& um prazo maximo para o desinvestimento, mas ndo um prazo minimo, o que
significa que, em muitos casos, 0s recursos retornam antes do prazo final estipulado. Essas eram as
ponderacdes que gostaria de acrescentar." Conselheiro Alvaro Junior: "Uma proposta que eu
apresentaria seria justamente a ampliagdo do percentual destinado aos empréstimos consignados,
elevando-o para 5%, com a correspondente reducdo do percentual alocado em renda variavel.
Considero que o risco associado aos empréstimos consignados € significativamente menor do que
aquele inerente a renda variavel. Além disso, sabemos que a carteira nao permanece integralmente
aplicada em todos os momentos, conforme demonstrado nos balancetes mensais. Diante disso,
indago qual seria a posicdo do Comité de Investimentos em relacdo a esse eventual aumento do
percentual de consignado para 5%, especialmente considerando a intengdo de implementar essa
modalidade de aplicacdo a partir do primeiro semestre do préximo exercicio." Conselheiro Glaucio
Bezerra: "De forma objetiva, Conselheiro Alvaro, entendo que a alteragéo do percentual de 4% para
5%, sob o aspecto formal do processo de aprovacao da Politica de Investimentos, seria possivel. No
entanto, do ponto de vista técnico, avalio que esse movimento poderia resultar na perda de
oportunidades relevantes de rentabilizacdo no segmento de renda variavel. Isso porque a
operacionalizacdo efetiva dos empréstimos consignados ainda demandard a definicdo de
procedimentos internos pela Diretoria, o que devera ocorrer ao longo do exercicio. Assim, ndo se
espera uma utilizacao imediata e integral do percentual de 4% ja no inicio de 2026. Por outro lado, a
estratégia de acdes, que vem apresentando desempenho expressivo ao longo de 2025 e possui
elevado potencial para 2026, pode ser avaliada e eventualmente ajustada desde o inicio do proximo
exercicio. Diante desse cenario, considero adequado manter a estratégia conforme proposta.
Ressalto, ainda, que a elevacao do percentual destinado ao consignado para 4% foi objeto de
deliberacédo no ambito do Comité de Investimentos, a partir de proposi¢cao que, salvo engano, partiu
do Conselheiro Jackson, justamente considerando a relacdo risco-retorno favoravel dessa
modalidade, conforme bem pontuado pelo Conselheiro Alexandre. Assim, entendo que o percentual
de 4% se mostra adequado para o inicio da operacdo de crédito consignado." Presidente Jocildo
Lemos: "Em complemento, estamos hoje deliberando e, se assim entender este colegiado,
aprovando a Politica de Investimentos para o exercicio de 2026. Contudo, ela nao ficara engessada,
tal como ndo ocorreu no exercicio anterior, no sentido de permanecer obrigatoriamente inalterada até
o final de 2026. Como exemplo, no més de novembro realizamos uma adequacdo na politica,
promovendo alteragdes na tabela e nos percentuais, inclusive com a realocagao de recursos da renda
fixa para o segmento imobiliario. Dessa forma, este colegiado, ao longo do ano, tera condigdes de, a
partir da analise das perspectivas econémicas e do comportamento do mercado, promover eventuais
ajustes, seja no tocante aos empréstimos consignados caso no primeiro semestre consigamos sua
efetiva implementagdo e operacionalizagdo, avaliando o volume consignado, seja em outros
segmentos, desde que haja previsédo na Politica de Investimentos para a alteracdo e movimentagéo
dos percentuais. Entendo que esse encaminhamento seja 0 mais adequado." Conselheiro Rilton
Montoril: "Fiz referéncia ao estudo de ALM porque a propria Politica de Investimentos menciona que
a alocacao estratégica esta fundamentada nesse estudo. Fago apenas um ultimo questionamento em
relacdo aos percentuais constantes na tabela. A Politica de Investimentos descreve, no cenario
macroeconémico, a existéncia de incertezas globais e de um ddlar forte; entretanto, observa-se a
reducdo da protecdo em uma moeda forte, que é o ddlar, por meio da diminuicdo do percentual de
investimentos no exterior, de 2% para 1%, conforme demonstrado na tabela. Entendo que ha certa
contradigédo entre a justificativa apresentada no texto da politica e essa redugéo percentual. Caso seja
possivel, gostaria que esse ponto fosse esclarecido. Aproveitando ainda minha manifestacao acerca
da alteracdo de percentuais, especialmente quanto a retirada e ao aumento de percentual destinado
ao crédito consignado, entendo que esse movimento, neste momento, ndo € tao relevante, pois,
primeiramente, € necessario operacionalizar esse tipo de investimento. Somente apds sua efetiva
implementacdo é que se podera avaliar eventual ampliacdo. Ressalto, inclusive, um ponto que
considerei bastante pertinente na fala do Conselheiro Alexandre, a AMPREV deve prezar pela
garantia dessas operacgdes e, caso nao consiga estruturar garantias proprias suficientes, que avalie a
contratacdo de garantias externas para esse tipo de empréstimo. Embora se trate de um investimento
considerado seguro, tendo em vista a retengdo em folha pela propria AMPREYV, entendo que, em
razdo do perfil dos tomadores e do prazo das operagdes, € recomendavel a ado¢gdo de mecanismos
adicionais de seguranca, como a contratacao de seguro. Essa é, portanto, a minha manifestacao."
Conselheiro Glaucio Bezerra: "Em relacdo aos investimentos no exterior e sua correlacdo com o
cambio, o senhor tem razao ao apontar que, a primeira vista, pode parecer contraditéria, na Politica
de Investimentos, a mencdo a um cambio mais forte concomitantemente a reducdo da exposicao a
investimentos no exterior. Entretanto, essa decisao esta relacionada a outro aspecto relevante da



carteira de investimentos, que é a volatilidade. Os investimentos no exterior, justamente em razao da
variacdo cambial, tendem a agregar maior volatilidade a carteira da AMPREV. O entendimento do
Comité de Investimentos é que é possivel alcancar a meta atuarial, com geracao de alfa acima da
meta, por meio de outros instrumentos, como a renda varidvel no mercado acionario brasileiro, bem
como pela manutencao de exposi¢ao a ativos de emissao bancéria e investimentos em FIPs. Essas
estratégias permitem assegurar o atingimento da meta com algum ganho adicional, sem a
necessidade de carregar, neste momento, a volatilidade implicita associada aos investimentos no
exterior. Por esse motivo, optou-se pela reducao da exposicéo esperada para 1%, nao se tratando de
uma exposicao efetiva atual, mas da diretriz estabelecida na Politica de Investimentos. Inclusive, essa
exposicdo hoje sequer se encontra implementada. Portanto, embora possa parecer contraditorio a
primeira vista, a decisdo se justifica em funcao da volatilidade. Ressalto, ainda, que, embora a
carteira tenha horizonte de longo prazo, a AMPREV presta contas mensalmente e anualmente ao
Tribunal de Contas do Estado, sendo necessario demonstrar resultados periddicos. A volatilidade,
nesse contexto, acaba sendo um fator detrator dos resultados, de modo que quanto menor a
volatilidade da carteira, melhor sera o perfil dos demonstrativos mensais e a apresentacao dos
resultados no curto prazo. Esse foi o racional adotado para a definicdo do percentual de 1%."
Conselheiro Rilton Montoril: "A renda variavel também, considerando que o préximo exercicio sera
um ano eleitoral, ndo estaria igualmente sujeita a volatiidade? Refiro-me ndo apenas aos
investimentos em bolsa de valores, mas, de forma geral, aos ativos classificados como renda
variavel." Conselheiro Glaucio Bezerra: "Sim, o cenario eleitoral pode, de fato, agregar algum nivel
de volatilidade a carteira. Isso é possivel. No entanto, o principal fator de influéncia sobre o
comportamento do Ibovespa ndo é o ambiente eleitoral, mas sim a taxa de juros. H& consenso no
mercado de que, no primeiro ou no segundo trimestre de 2026, ocorrera um fechamento relevante da
curva de juros, o que tende a funcionar como um gatilho para a valorizagdo do Ibovespa. E
exatamente esse movimento que se pretende capturar no préximo exercicio, posicionando a carteira
de forma a obter o alfa decorrente da reducdo da taxa de juros da economia." Presidente Jocildo
Lemos: "Antes de encaminharmos a matéria para deliberacdo, consulto o Conselheiro Alvaro acerca
de sua satisfacdo com as justificativas apresentadas quanto aos percentuais definidos e quanto a
possibilidade de retirada do pedido de modificacao, consistente no acréscimo de mais 1% destinado
aos empréstimos consignados. Mantendo-se a proposta inicial, eventuais corre¢cées ou adequagdes
poderdo ser realizadas ao longo do exercicio, caso se fagcam necessarias, conforme a evolugao do
cenario e da carteira." Conselheiro Alvaro Janior: "Diante das explicacdes apresentadas, reconheco
gue a modificagdo poderia, inclusive, ocorrer também no percentual destinado a renda variavel, sendo
perfeitamente possivel iniciar o exercicio com o percentual de 11% e, ao longo do ano, proceder a
eventuais ajustes. Todavia, em razao do consenso alcancado no debate e no dialogo estabelecido,
retiro a minha proposicdo." Presidente Jocildo Lemos: "Agradeco o acatamento, Conselheiro Alvaro.
Dessa forma, colocaremos em deliberacdo a proposta inicial apresentada pelo CIAP. Senhores
Conselheiros e Senhoras Conselheiras que votam favoravelmente a proposta apresentada,
manifestem-se pelo voto ‘sim’. Aqueles que votam contrariamente, manifestem-se pelo voto ‘ndo’. E
0S que optarem pela abstencdo, manifestem-se como ‘abstencao’.” Votacao: Vice-Presidente
Conselheira Luciane Rodrigues: "Pela aprovacgao." Conselheiro Carlos Michel: Registrou seu voto
por meio do chat, manifestando-se favoravelmente a aprovacdo da proposta. Conselheiro Jesus
Vidal: "Voto sim, pela aprovacdo da proposta." ConselheiroThiago Lima: "Sim, pela aprovacao.”
Conselheiro Carlos Tork: "Pela aprovacdo." Conselheiro Rayfran Barroso: "Eu voto sim."
Conselheiro Paulo Vaz: "Eu aprovo. Faco apenas o registro da solicitacdo para que, mensalmente,
nas reunides ordinarias, seja retomada a apresentacdo dos relatorios referentes aos investimentos."
Conselheiro Alexandre Monteiro: "Sim, pela aprovagédo." Conselheiro Rommel Brito: "Sim, pela
aprovacao." Conselheiro Natanael Miranda: "Eu voto sim com uma ressalva, no sentido de que
sejam apresentados ao Conselho Estadual de Previdéncia todos os documentos de regularidade das
empresas credenciadas para investimentos. Considero essa providéncia de extrema importancia,
especialmente diante da situacao desagradavel anteriormente vivenciada com o Banco Master, a qual
gerou significativa inseguranca. Reconheco a responsabilidade do Comité de Investimentos na busca
pela rentabilidade, visando assegurar 0s recursos necessarios para fazer frente aos desafios da
AMPREYV, contudo, faco questdo de deixar esse registro." Conselheiro Alvaro Janior: "Eu voto pela
aprovacao." Conselheiro Rilton Montoril: "Eu voto pela aprovacéo, e reitero a sugestao de que, na
proxima Politica de Investimentos, seja incluida uma tabela contendo os percentuais atualmente
praticados, de modo a possibilitar a pronta identificacdo da situacao vigente e da estratégia prevista
para o exercicio subsequente." Conselheira Michele Cavalcante: "Voto sim, pela aprovacgao.”
Conselheiro André de Souza: "Pela aprovacdo." Conselheiro Glaucio Bezerra: Em razdo de
problemas de conexao, registrou seu voto favoravel a aprovagédo por meio do grupo de trabalho do
Conselho. Presidente Jocildo Lemos: "Antes de proclamar o resultado, gostaria de responder ao
Conselheiro Paulo Vaz, esclarecendo que, na reuniao anterior a esta, ficou definida como exigéncia e
obrigatoriedade a apresentacdo mensal do demonstrativo por ele mencionado. Em relagdo a



manifestacdao do Conselheiro Rilton, solicitarei a Secretaria que proceda ao devido registro, a fim de
gue sua sugestao seja contemplada na préxima apresentagéo, a ser realizada ao final do exercicio de
2026. Quanto a manifestacdo do Conselheiro Natanael, no que se refere aos documentos de
regularidade, esclareco que, historicamente e ao menos desde o periodo que posso afirmar com
segurancga, o procedimento adotado sempre se inicia com o credenciamento das instituicoes. Apos
essa etapa, sdo realizadas as analises necessarias dos investimentos, sendo a aprovagéo
condicionada justamente a verificacdo e a andlise de toda a documentacdo exigida, conforme
avaliada pelo Comité de Investimentos ao longo da série histdrica. Diante do exposto, declaro
aprovada, por unanimidade, a Politica Anual de Investimentos dos Regimes Préprios de Previdéncia
Social do Estado do Amapa, RPPS e RPPM, para o exercicio de 2026." DECISAO: O Plenario do
Conselho Estadual de Previdéncia do Estado do Amapa, por unanimidade, aprovou a Politica
de Investimentos da Amapa Previdéncia para o exercicio de 2026, conforme a proposta
apresentada pelo Comité de Investimentos da AMPREV. ITEM - 5 - INDICAGAO E APROVACAO
- 01 (UM) REPRESENTANTE DOS SERVIDORES DA AMPREV, PARA COMPOR O COMITE DE
INVESTIMENTOS - CIAP, BIENIO 2023-2025: Presidente Jocildo Lemos: "Conforme compromisso
assumido na reunido anterior, apresento, neste momento, a indicagdo do membro representante dos
servidores da Amapa Previdéncia, procedendo a leitura da respectiva proposicdo. O indicado é o
senhor Carlos Roberto dos Anjos Oliveira, que atualmente exerce a fungdo de Chefe da Divisdo de
Mercado e Investimentos na AMPREV. Foi membro e coordenador do CIAP no periodo de 2019 a
2020. E técnico em Contabilidade, bacharel em Ciéncias Contabeis e pés-graduando em Regime
Préprio de Previdéncia Social. No que se refere a sua experiéncia profissional, destaca-se que, na
Amapa Previdéncia, exerceu as fungbes de Chefe da Divisdo de Recursos Humanos; Diretor-
Presidente interino, no periodo de outubro de 2012 a dezembro de 2014; membro do Comité de
Investimentos da AMPREYV, de 2015 a 2017; e Chefe da Divisdo de Controle Atuarial e Mercado,
desde fevereiro de 2009 até a presente data. O indicado possui certificacdes relacionadas a
CGRPPS (APIMEC), incluindo a Certificagdo de Gestores de Regime Préprio de Previdéncia Social e
Investimentos - CGRPPS (APIMEC), n® 128/2009, expedida pela Associacdo dos Analistas e
Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais. Possui, ainda, curso de Introducdo as
Operacoes de Renda Fixa, A¢des e Fundos de Investimentos, ministrado pela ANBIMA, bem como o
Curso de Qualificacdo para Gestores de Ativos Financeiros dos RPPS, ministrado pela ABIPEM -
Associacao Brasileira de Instituicbes de Previdéncia Estaduais e Municipais. Este € o nome que
apresentamos a este colegiado para exercer a fungcdo a partir da presente data até julho de 2026.
Fica franqueada a palavra aos Senhores Conselheiros e as Senhoras Conselheiras para
manifestacdo." Conselheiro Glaucio Bezerra: "Recebo com muita expectativa e satisfacdo a
indicagdo do senhor Carlos Roberto dos Anjos Oliveira, carinhosamente conhecido como ‘Carlinhos’
no meio administrativo da AMPREV. J& tive a oportunidade de conviver com ele, inclusive no ambito
do Comité de Investimentos, e entendo que se trata de uma indicacdo de um técnico responsavel,
experiente e que, certamente, agregara de forma significativa ao nosso cenario, as nossas politicas e,
especialmente, a execucdo da Politica de Investimentos que acaba de ser aprovada por este
Conselho Deliberativo. Parabenizo Vossa Exceléncia pela indicagdo do senhor Carlos Roberto dos
Anjos Oliveira como novo membro do Comité de Investimentos." Presidente Jocildo Lemos:
"Prossegue a discussdo. Nao havendo quem queira se manifestar, passemos a deliberacdo. Os
Senhores Conselheiros e as Senhoras Conselheiras que aprovam o nome indicado manifestem ‘sim’.
Agueles que o rejeitam manifestem ‘ndo’. E os que optarem pela absteng&o, manifestem ‘abstengéo’."
Vice-Presidente, Conselheira Luciane Rodrigues: "Faco minhas as palavras do Conselheiro Glaucio.
Fico muito satisfeita com a indicagdo do senhor Carlos Roberto dos Anjos Oliveira. Desejo-lhe nao
apenas boa sorte, mas, sobretudo, um excelente trabalho e pleno éxito, pois, sendo o profissional que
€, tenho conviccéo de que, em breve, os relatérios apresentados a este Conselho refletirdo resultados
positivos nos investimentos, como historicamente ocorre. Esse é o0 resultado que esperamos,
especialmente em beneficio dos segurados e beneficiarios." Conselheiro Jesus Vidal: "Voto sim, pela
aprovacao." Conselheiro Thiago Lima: "Sim, pela aprovagdo, do nome do Carlinhos." Conselheiro
Carlos Tork: "Pela aprovagédo." Conselheiro Rayfran Barroso: "Voto sim." Conselheiro Paulo Vaz:
"Voto sim e parabéns Carlinhos, sucesso." Conselheiro Alexandre Monteiro: "Presidente, a0 mesmo
tempo em que parabenizo Vossa Exceléncia pela indicacdo apresentada, manifesto meu voto
favoravel a aprovacao e desejo pleno éxito ao Carlinhos em seu retorno ao Comité de Investimentos."
Conselheiro Rommel de Brito: "Eu voto sim." ConselheiroNatanael Miranda: "Manifesto meu voto
favoravel a aprovacado e desejo sucesso ao novo integrante que passara a compor o Comité."
Conselheiro Alvaro Junior: "Presidente, parabenizo esta Presidéncia pela indicacdo do Carlos,
servidor de longa data da AMPREYV, profundo conhecedor da pasta, que sempre demonstrou elevada
competéncia quando integrou o CIAP, bem como em todos os cargos que exerceu no ambito da
AMPREV. Dessa forma, desejo-lhe pleno éxito e manifesto meu voto favoravel a aprovacao."
Conselheiro Glaucio Bezerra: "Para fins de registro, manifesto, de forma expressa, meu voto
favoravel a aprovacdo do nome do Carlinhos. Reitero os parabéns ao Presidente pela excelente



indicagao e desejo ao Carlinhos sucesso, altivez e elevado senso de dever publico em seu retorno ao
Comité de Investimentos." Conselheiro Rilton Montoril: "Voto sim." Conselheira Michele Cavalcante:
"Voto sim pela aprovagao." Conselheiro André de Souza: "Parabenizo o Presidente pela indicagao
do Carlos. Desejo-lhe sucesso Carlos, mais uma vez, no ambito deste Comité. Manifesto meu voto
favoravel a aprovagao." Presidente Jocildo Lemos: "Diante das manifestagcdes de voto, declaro, com
satisfacdo, aprovada a indicacdo do senhor Carlos Roberto dos Anjos Oliveira para compor o
colegiado do Comité de Investimentos da Amapa Previdéncia." DECISAO: O Plenario do Conselho
Estadual de Presidéncia nomeou o Carlos Roberto dos Anjos Oliveira para integrar o Comité
de Investimentos - CIAP, na condicao de Representante dos servidores da AMPREV, em
substituicao a José Milton Afonso Gongalves. Presidente Jocildo Lemos: "Antes de encerrar a
presente reunido, gostaria de compartilhar, com grande satisfacado, a informacao de que a Amapa
Previdéncia alcancou, no més de novembro, uma rentabilidade acumulada no exercicio de 2025 no
montante de R$ 1.092.810.866,75, valor que representa quase 100% da rentabilidade obtida ao longo
de todo o exercicio de 2024. Ressalto, ainda, que no acumulado da série histérica compreendida
entre os anos de 2023 e 2025, a rentabilidade da Carteira ja ultrapassa R$ 2,7 bilhdes. Diante desse
resultado, agradeco a presenca de todos os Senhores Conselheiros e Senhoras Conselheiras, bem
como daqueles que nos acompanham por meio de nossas redes sociais, além dos colaboradores e
servidores da Amapa Previdéncia. Registro, de forma especial, meu agradecimento a Diretoria
Executiva, Diretora Narléia, Diretora Major Sénia e Diretora Rayana, bem como um agradecimento
igualmente especial a Dra. Lusiane, que sempre nos brinda e nos conduz com sua dedicagdo no
trabalho desenvolvido na Secretaria deste colegiado. Aproveito a oportunidade para desejar a todos
um Feliz Natal e um Ano Novo prospero. Encerramos este ano com muitas conquistas e algumas
dificuldades, mas sempre com a convicgdo de que o trabalho realizado possui sentido e propésito,
qual seja, a salvaguarda dos recursos previdenciarios. Que Deus nos abencoe e nos proteja, e que 0s
Nnossos orixas nos tragam luz, paz, amor e esperanca.” Encerrando os trabalhos, as dezesseis horas
e trinta e dois minutos. Para constar, a Secretaria, Lusiane Oliveira Flexa, lavrou a presente ata, que
sera lida, conferida e assinada pelos Conselheiros presentes. Macapa, Amapa, dezoito de dezembro
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
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