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POLITICA DE INVESTIMENTOS 2019

1. Introdugdo, Objetivos e Ressalvas

Atendendo a boa pritica de governanga corporativa e a legislacio em vigor, especialmente a
Resolugdo do Conselho Monetdrio Nacional - CMN n# 3.922, de 25 de novembro de 2010, alterada
pela Resoluclio CMN n* 4.604 de 19 de outubro de 2017, o Comité de Investimentos do
GUAIRAPREV, como drglo auxiliar na formulaclo € execucio da sua Politica de Investimentos,
Para o exercicio de 2019, a submete 3 aprovacio do seu Grgdo superior competente.

Ma aplicacdo dos recursos de que trata esta Politica de Investimentos, 05 responsavels pela gestio
da regime prdprio de previdénda sodial devem:

a) Observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvénda, liquidez, motivagio,
adequaclo 3 natureza de suas obrigagdes e transparéncia:

b) Exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;
e} Zelar por elevados padrdes éticos;

d] Adotar priticas que visem garantir o cumprimento de suas obrigacBes, considerando,
inclusive, a politica de investimentos estabelecida, observados os segmentos, limites e
demais requisitos previstos nesta Resolugdo e os pardmetros estabeleddos nas normas
gerals de organizaclo e funcionamento desses regimes,

) Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos nesta Resoluglo, os
responsdveis pela gestdo do regime préprio de previdénga soclal & 0s demais participantes
do processo decisdrio dos investimentos deverSo comprovar experiéncia profissional e
conhecimento técnico conforme requisitos estabelecidos nas normas gerais desses regimes.

Entendemos o processo decisério de investimento, desde a elaboracio da politica anual de

investimentos, e das respectivas responsabilidades das instancias de deciso, citadas na Legislac3o
& aqui, conforme figura abaixo:
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Os fundamentos desta Pol de Investimentos est3o baseados na legislaglo em vigor, em boas
praticas na gest3o de recursps financeiras previdencidrios, com embasamento técnico e pré andlise
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dtica dos seus riscos, de seus retornas passados, de retornos futuros possiveis, e de liquidez, além
da avaliac3o da experiéncla e capacidade téonica de seus prestadores de senvico, visando sempre a
solvéncia anm#Ww%MﬁmﬂMequ&,
objetivando um permanente equilibrio atuarial e financeiro do GUAIRAPREY |

2 m:mmpmamnm

No plano internacional, as duas malores fontes de incertezas encontram-se nos Estados Unidos &
sua “guerra comerdal® com a3 China Adicionalmente a este aspecto, também visando o
cumprimento de promessas de campanha, a politica comercial americang &ita nitidamente
baseada na desmontagem de grandes blocos comerciais que tinham a sua participac3o e a busca de
acordos bilaterais, onde sey tamanha Ihe favorece na obtencdo de melhores resultados.

Estes 2 aspectos tém sido permeados com a inclusdo de barreiras comerdais e tarifas a diversos
produtos importados com o objetiva de incremento da indistria americana e reduclo dos niveis do
desemprego.

Confirmando-se este aspecto podemos ter fortes volatiidades nos indices da bolsa de valores [B3)
e elevacdo de prémios de risco sobre 0s ativos de renda fixa.

2.2 Naciomal

Mo panorama naﬂmﬂasnmnslmﬂmmhmndmudmwnmmmnzm
respectiva politica econdmica J4 que ndo saberemos o vencedor do pleito presidencial antes do
&nvio deste documento,

Entretanto, podemes, no minima, supor algum arescimento econBmico |4 que todos os candidatos
Muﬂmﬂmmﬁqwminmm caminho para reduclo do atual nivel elevado de
desemprego.

Quanto aos demais indicadores econdmicos balizadores para os investimentos usaremos os dados
do Boletim FOCUS de 28/09/2018. Vamaos observar o guadro abaixo:
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2.3 Taxa SELIC

A Taxa SELIC estd em um digito e registra o valor de 6,5% desde margo de 2018, O COPOM vem
mantendo este patamar nas reuniBes subsequentes e acreditamos em manuten¢io desta postura
até o final de 2018. Na reunilia de setembro houve 3 58 manutencio, & com seu condiclonamento e
permanéncia neste patamar com a realizacdo de reformas pelo novo Eoverno.

Para o ano de 2019, segundo o FOCUS, a Taxa SELIC sera elevada para 8%.
2.4 inflogio

Ainda tendo por base a tabela acima, para o ano de 2019, as expectativas s3o de que a inflag3o
continue ancorada e abaixo da meta de 4,5% no ana.

2.5 Crescimento Econdmico - PIB

Ainda tendo por base a tabela adma, para o ano de 2019, as expectativas indicam um Crescimento
de 2,5%.

Consideramos este valor de crescimento conservador para um governo “novo” e em seu primeiro

ano. Ou seja, entendemos que um governo novo, seja qual for, deve trabalhar apoiado em medidas

que tragam perspectivas de crescimento e reduclo do desemprego. (;"": ’
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2.6 Desemprego

Este indice continuard em valores indesejiveis e em torno dos 12 / 13 milhes de desempregados,
segundo as estatisticas oficiais do IBGE, em 2018, em funcdo do esperado balxo indice de
investimentos dos Capitais privados, diante da atual fragilidade do atual cendrio politico, bem coma
das eleigbes presidenciais de 2018,

Entretanto, cabe ressaltar que qualquer candidato eleito, terd de agir no sentido de reduzir o atual
nivel de desemprego através de uma politica econdmica desenvolvimentista com reducdo dos
Bastos publicos. Acreditamos em uma melhora deste indicador com algum reflexo positivo sobre a
macroeconomia brasileira,

JM#MMW

Nesta data, em virtude de tumprimento de calendério fixado pela Secretaria de Previdéncia, ainda
nio temos o fechamento da carteira, e a rentabilidade de todo o ano de 2018, Adicionalmente,
coma citamos anteriormente, também nd3o teremos os contornos da politica econdmica do novo

Mesmo com estes aspectos, definimos a seguinte distribuic3o dos recursos financeiros
previdencidrios do m seguindo basicamente a mesma linha de alncaclo da Palitica
atual, conforme a tabela abaixn:
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As seguintes premissas bdsicas que devem nortear os investimentos no restante do ano, e durante
todo o ano de 2019, em consondncia com a legislacdo em vigor, sio:

a) O modelo de gestdo a ser adotado serd o de gestdo propria;

b) A estratégia de alocaglo dos recursos entre os diversos segmentos de aplicacdo encontra-se
definida na tabela acima;

c) Eﬁpwlmwmdlrmﬁﬂﬂdldnmﬂdm,dmbmﬂlmmﬁld&anﬁm
de suas obrigacDes, tendo em vista a necessidade de busca e manutencao do equilibrio

financeiro e atuarial e os limites de diversificacho e concentracio previstos na legislacdo em

vigor;

d) Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobilidrios de emissdo ou : [
coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica serSo rigorosamente iguais aos definidos em /
legislagio vigente a cada momento dos investimentos; =

e) A metodologia, os critérios e as fontes de referéncia adotados para precificacio e para '
aﬁliﬁnmﬂmdmwmqummm.wﬂﬂmawu:ﬂm[adu
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empresas de auditoria e a CVM, além da utilizac3o de valores dos ativos (“MaM*) em fontes
de ampla divulgacio e credibilidade no mercado financeiro;

f) mwsmmhmdnmmmmmmmqmm
direitos, titulos e valores mabilidrios que compdem as carteiras dos fundos de investimento
de que trata esta Politica de Investimentos e 05 respectivos emissores, s3o considerados de
baixo risco de crédito;

Bl Os ativos financeiros de emissores privados das carteiras dos fundos de investimento de
enquadrados nos segmentos de renda fixa, renda varidvel, a serem investidos pelo
GUAIRAPREV devem obedecer as seguintes condigles:

I. Emissdo por instituico financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do
Brasil, em operagbes finais e/ou compromissadas:

il. Emiss3o por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde que operacionais e
registradas na Comiss3o de Valores Mobilidrios;

i, Mmﬁ%memlnmmmmskmnﬁmmu
investimento acatem as duas condigBes anteriores (i e i),

h) Para fins de cdmputo dos limites definidos nesta Politica de Investimentos s3g consideradas
como aplicagBes de recursos financeiros previdendirios do GUAIRAPREY:

i. As disponibilidades oriundas das receitas correntes e de capital;

ii. Os demais ingressos financeiros auferidos pelo regime préprio de previdéncia
social;

ili.  As aplicagBes financeiras;

.  Ostitulos e os valores mobilidrios.

i} Ndo entram no cilculo do patriménio liquido do GUAIRAPREV, para efeito de
enquadramento nos limites da legislacio em vigor, referente aos investimentos:

i.  Ativos vinculados por lei ao regime proprio de previdéncia sodal:
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il. Demais bens, direitos e ativos com finalidade previdencidria do regime proprio de
previdénca social;

fii. As disponibilidades financeiras (valores em conta corrente);

iv. As cotas de fundos de investimento imobilidrio com o imoveis que venham a ser
vinculados por lei ao GUAIRAPREV.

1) Ressalvadas as regras expressamente previstas nesta Politica de Investimentos, aplicam-se
aos fundos de investimento de que trata este artigo os limites de concentrago por emissor
& por modalidade de ativo financeiro e demais critérios definidas pela Comiss3o de Valores
Muobiliarios, em regulamentaciio especifica.

3.1 Segmento de Renda Fixa

Seguindo as diretrizes da Resolucdo CMN n* 3922/2010, sugerimos a estratégia alvo de 94,5% dos
investimentos do GUAIRAPREV, no segmento de renda fixa. Dentro deste objetivo observaremos

a) Aplicaghes de recursos na aquisicSo direta de titulos publicos federais, sempre que
apresentarem boas perspectivas de retorno;

b) AplicacBes, preferenciaimente, em fundos de investimentos com carteiras formadas,
exclusivamente, de titulos publicos federais;

c) Awvaliar a oportunidade de aplicages financeiras que impliqguem em exposicio a risco de
crédito privado de emissdo, apenas, de empresas de capital aberto e instituicBes financeiras
autorizadas a funcionar pelo Banco Central;

d) Possibilidade de atribuiclo de limite para fundos de crédito privade e, no caso dos FIDC's
abertos e fechados, somente praticar investimentos em suas cotas denominadas de
“seniors™:

€] Que as aplicagBes indexadas ao CDI sejam utilizadas para o pagamento de despesas
correntes e administrativas, reduclo de volatilidades ¢ estratégias conservadoras de gestdo;

f) Avé 60% (sessenta por cento) no somatdrio dos recursos financeiros investides em Fundos
de Investimentos que se enquadrem no Artigo 79, Inciso lI;

Bl Até 40% (quarenta por cento) no somatdrio dos recursos financeiros investidos em Fundos
de Investimentos que se enguadrem no Artigo 72, Inciso IV;

(W
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h) Que os direitos, titulos e valores mobilidrios que compBem as carteiras dos fundos
Investidos, ou o0s respectivos emissores, enquadrados nos inclsas NIl e IV da Artigo 7%, sejam
considerados de baixo risco de crédito com base, dentre outros critérios, em cassificagio

i} CQue os direitos, titulos e valores mobilidrios que compdem as carteiras ou os respectivos
emissores, de FIDCs, sejam considerados de baixo risco de crédito com base, dentre outros
critérios, em dassificacio efetuada por agincias dassificadoras de risco registrada ou
reconhecida pela Comissio de Valores Mobilidrios;

i) Que o total das aplicagBes de um RPPS represente, no maximo, 50% (cinquenta por cento)
do total de cotas seniores de um mesme fundo de investimento em direitos creditdrios;

k} Que o regulamento do fundo de investimento em direitos creditdrios determine que o
devedor ou coobrigado do direito creditdric tenha suas demonstracdes financeiras
auditadas por auditor independente registrado na CVM e publicadas, no minima,
anualmente.

1) Estdo vedados hnsﬂmtnmdarmmnamiﬁﬂudemmdefundnde
investimento em direitos creditérios ndo padronizados.

Seguindo as diretrizes da Resolugdo CMN n* 3922/2010, sugerimos o limite maximo de 5,5% dos
investimentos do GUAIRAPREV, no segmento de renda varidvel e investimentos estruturados.

No momento da definiclo desta politica de investimentos para 2019 o mercado aclondrio vem
apresentando significativas volatilidades. Ressaltamos, porém, que o IBOVESPA n3o é um indice
que reflete a intensidade do crescimento econdmico do Pais. Ele ¢ muito influendado por

W' pgva 34013
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mas com maior vigor e consisténcia, apés a definico do Quadro politico brasileiro que culminard
com as elei¢Bes presidenciais.

Dentro deste limite maximo sugerimos também:

a)

Aumentar em frequéncia e valor das aplicagBes no segmento;

b) Dar prefer&ncia a fundos enquadrados no Artigo B2, Inciso II:

c)

€]

g

h)

Disponibilizar limite miximo de 10% para fundos multimercado (Artigo 82, Inciso 1N1);

3.322, limite mdximo de aplicacio para fundos os fundaos enquadrados no Artigo 89, IV que
sdo os FIPs - Fundos de Investimentos em ParticipagBes e os Flls - Fundos de Investimentos
Imobilidrios;

Nas aplicacBes em cotas de fundo de investimento em participacdes (FIP), constituidos sob a
forma de condominic fechado, estd vedada a subscricdo em distribuicBes de cotas
subsequentes, salvo se para manter 3 proporcio j@ investida nesses fundos;

percentual equivalente a, no minimo, 5% (cinco por cento) do capital subscrito do fundo,
sendo vedada dausula que estabeleca preferénia, privilégio ou tratamento diferenciado de
qualquer natureza em relacio aos demais cotistas;

Que seja comprovado que o gestor do fundo ja realizou, nos Gitimos 10 (dez) anos,
desinvestimento integral de, pelo menos, 3 (trés) sodedades investidas no Brasil por meio
de fundo de investimento em participacBes ou fundo mituo de Investimento em empresas
emergentes geridos pelo gestor e que referido desinvestimento tenha resuttado em
recebimento, pelo fundo, da totalidade do capital integralizado pelo fundo nas referidas
socledades investidas, devidamente atualizado pelo indice de referdngia e taxa de retorno
previstos no regulamento.

Nas aplicacBes em cotas de fundo de investimento em participacdes - FIP, o regulamento do
fundo a ser investido deve determinar que:

i. O valor justo dos ativos investidos pelo fundo, inclusive os que forem objeto de
Integralizacio de cotas, deve estar respaldado em laudo de avaliag3o elaborado por

J»«;rﬁh ab” ™ 6 &
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Auditores Independentes ou Analistas de Valores Mobilidrios autorizados pela
Comiss3o de Valores Maobilidrios;

fil. mtamhmpd:mdpptﬁmummhfundnsﬂafﬂtamnmmﬁu
recebimento, pelos investidores, da totalidade de seu capital integralizado no fundo,
devidamente atualizado pelo indice de referdncia & taxa de retorno nele previstos:
iv. Cue as companhias ou sodedades investidas pelo fundo tenham suas
demonstragBes financeiras auditadas por auditor independente registrado na CVM e
publicadas, no minimo, anualmente:
Os limites & condigbes de que trata o3 investimentos em FIP, exigidos acima, ndo se aplicam
a fundos de investimento em cotas de fundo de investimento (FIC FIP) desde que as
aplicagdes do funde de investimento em partidpagdes observem tais limites.

As aplicagBes em cotas de fundos de investimento imobillério - FII devem atender ao critério
de presenca em 60% (sessenta por cento) nos pregles de negociacio em mercados
regulamentados de valores mobilidrios no periodo de 12 (doze) meses anteriormente &
aplicacin. Tal participacSo deve ser apresentada ac GUAIRAPREY bem como seus drglos
colegiados devern comprovar a veracidade desta informaclo.

Os limites previstos para fundos de investimentos imobilidrios - Fils n3o se aplicam as cotas
de fundos de investimento imobilidrio que forem admitidas & negociaciio no mercada
secunddrio, conforme regulamentacio da CVM, & que sejam integralizadas por imdweis
legalmente vinculados ao Regime Préprio de Previdéncia Sodial,

Em atendimento a Resolugiio CMN ne 3.922/2010, os investimentos diretos no segmento de
imdwveis estlo vedados e entdo, ainda de acordo com a referida Resoluclo, estes sd serdo
efetuadas, exclusivamente, com os imdveis vinculados por lei ao GUAIRAPREY.

m) Ocorrendo tal vinculaglio, os iméveis repassados dever3o estar devidamente registrados em

Cartorio de Registro de Imdweis, livres de quaisquer 8nus ou Eravame, @ possuir as certiddes
negativas de tributos, em especial o Imposto Predial & Territorial Urbano - IFTU ou o
Imposto sobre a Propriedade Territorial Rural - ITR.

n) Os fundos de investimento de Que tratam o inciso 1N (FIA) & os fundos multimercada

poderic manter em seu patrimdnio aplicacBes em ativos financeiros no exterior,

JN . o ® e
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o)

g)

observados os limites definidos pela Comissio de Valores Mobilidrios para os fundos
destinados ao publico em geral, em regulamentacio especifica;

Os ativos financeiros de emissores privados das carteiras dos fundos de investimentos do
Artigo 82 da Resolugdo 3.922/2010, enquadrados nos incisos |, a; II, a; lll e IV, que forem
alvo de credenciamento juntos ao GUAIRAPREV, devem obedecer 4s seguintes condicBes:

i.  Emiss3o por instituiclo financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do
Brasil, em operagdes finais e/ou compromissadas; ou

il.  Emissdo por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde que operacionals e
registradas na Comiss3o de Valores Mobilidrios; ou

li. Cotas de casse sénior de fundo de investimento em direitos creditérios (FIDC),
constituidos sob a forma de condominio fechado, classificado como de baixo risco de
crédito e assim considerados por, pelo menos, duas agéndias dassificadoras de risco,
registradas ou reconhecidas pela Comiss3o de Valores Mobilidrios; ou

iv.  Cotas de fundos de investimento que observem as condigBes dos incisos | e ii acima.

As condigies acima ndo se aplicam as acBes admitidas 3 negoclagio em mercado
organizado, bénus ou recibos de subscricdo e certificados de depdsito de acBes admitidas &
negociagio em mercado organizado e cotas de fundos de agBes e cotas dos fundos de indice
de acdes negociadas em mercado organizado.

Os imdveis, ainda conforme a Resoluglio CMN n®: 3.922/10 podero ser utilizados para a
aquisicio efou integralizacio de Cotas de Fundos de Investimentos Imobiliarios, cujas cotas
sejam negociadas em Bolsa de Valores.

Os recursos destinados a investimentos em fundos de renda varidvel deverSo
respeitar o limite maximo de 30% dos recursos do GUAIRAPREV.

4. Limites gerois para os segmentos de investimentos

Os titulos e valores mobilidrios de emiss3o de pessoa juridica ndo podem exceder a
20% dos recursos dos RPPS.

As empresas financeiras emissoras de CDBs e recebedoras de depdsitos em
poupanca, ndo tenham controle societdrio detido pelo Estado,
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c) As aplicacBes em titulos e valores mobilidrios de emissdo de instituicdo financeira,
ndo podem exceder a 25% do patrimbnio da emissora.

d) Os recursos destinados aos ativos citados na Resolucio CMN 3922/2010 com
redagdo dada pela 4.292/2014 no art. 79, incisos Il e IV, e art. B9, inciso |, ndo podem
exceder a 20% (vinte por cento) das aplicacdes dos recursos dos RPPS.

&) O total das aplicagies dos RPPS em um mesmo fundo de investimento deverd
representar, no maximo, 15% (quinze por cento) do patriménio liquido do fundo.

f) O total das aplicacdes dos RPPS em fundos de investimento e cartelras administradas
ndo pode exceder a 5% (cinco por cento) do volume total de recursos de terceiros gerido
por um mesmo gestor ou por gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econdmico, assim
definido pela CVM em regulamentacio especifica.

5. Meto de Rentabilidode das Investimentos

A taxa de retomo esperada para os investimentos do GUAIRAPREV, conforme definido nesta
politica de investimentos também deverd servir de pardmetro para a meta atuarial utilizada na
avaliacio atuarial. Fica estipulada entio a meta de retorno dos investimentos igual a meta atuarial,

correspondente a variagio do IPCA + 6% de juros, para o ano de 2019, em consondncia com o
indexador que deve ser utilizado no préximo cdlculo atuarial.

Ressaltamos aqui que os gestores do GUAIRAPREV devemn manter o contato mais préximo possivel
do profissional que executard este servigo diante do cendrio prospectivo de juros, expresso pela

Taxa SELIC a0 redor de 6,5 a 8% a0 ano, conforme exposto nas projecbes condensadas no Boletim
FOCUS acima.

Discutiremos a possibilidade com o atudrio da execuclo de simulagBes com a utilizacio de meta
atuarial de INPC + 5,75% aa [ INPC + 5,5%aa / INPC + 5%aa e assim sucessivamente. Desde que
estas simulagBes, até o menor valor de juros, nfo implicar em aumento de aliquotas de
contribui¢lo, pode ser definida uma “nova meta atuarial® para a execuclo desta politica de
investimentos e do cilculo atuarial,

6. Objetivo da Gestdo

O modelo de gestdo adotado é o de gestio propria. A meta de rentabilidade que serd perseguida,
para o conjuntg de todos os Investimentos, serd de, no minimo, igual a meta atuarial do
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reduzida na medida em que, para todos os fundos de investimentos que podem ter estes ativos na
composicio dumm&ummﬂamdtmmu de empresas ativa e de capital aberto,

No tocante a0 risco de liquidez este serd sempre avaliado tendo por base o nlo comprometimento
dos pagamentos futuros dos beneficios previdendidrios. O risco de mercado, inerentes aos
segmentos de renda fixa e de renda varidvel g de menar poder de gestSo e mitigacao, por parte dos

acompanhadas devendo guardar correlaco com a média praticada pelo mercado para cada
modalidade de investimento.

O custo administrativo do GUAIRAPREV ficard restrita a0 definido em sua Lei de Criaglio que é de
até 2% aa (dois por cento ao ano), mbn:nﬁlnrmuldislﬁnmhi;ﬁu, proventos e pensdes dos
segurados vinculados ao GUAIRAPREV, do ano anterior.

Apresentar todas as certidSes atualizadas e de que, mediante pesquisa, fique assegurado que esta
manutencio, ou contratagio, observa os melhores principios da boa administraclio pablica e
elevado padrio ético de conduta nas operagoes realizadas no mercado financeirg e auséncia de
restricBes que, a critério do Banco Central do Brasil, da Comissio de Valores Mobilidrios ou de
outros drgdos competentes desaconselhem um relacionamento seguro.

7. w*m#m-mlm

Os critérios e metodologias adotadas nas andlises que orlentem as decisBes de investimentos em
ativos passardo pelas seguintes etapas:

a) Recebimento de representantes das Instituicles ofertantes e prestadoras de servigos dos
fundos de investimentos;

b) Credenciamento dos veiculos de investimentos, bem como de seus prestadores de servigos,
com base na legislagiio em vigor, notadamente o prescrito na Resolucio 3.922/10 e Portaria
MP5 519, e suas respectivas revisdes e alteragBes, no caso de manifestacdo de interesse de
investimento, por parte do comité de investimentos;

=

c) Solicitac3o de relatério a Consultoria de Investimentos; l:
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