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RELATÓRIO DE AVALIAÇÃO DE INVESTIMENTOS 

MAIO/2021 

 

1) Cenário macroeconômico: 

O mês de maio consolidou o bom momento do nosso mercado acionário, onde os dados preliminares 

da atividade econômica que mostravam que o 1º trimestre de 2021 havia sido melhor que o 

antecipado, foi confirmado pela divulgação do PIB pelo IBGE. A leitura é que a economia brasileira se 

mostrou resiliente perante a segunda onda de Covid, apensar de um número de óbitos superior a 

primeira onda, além de se favorecer no mercado de commodities, devido à alta do preço no mercado 

internacional, levando em consideração a importância desse setor na economia brasileira. Devido a 

esse boom das commodities no mercado internacional, o brasil deve voltar a fechar as contas 

externas (registros de todas as transações do Brasil com o resto do mundo) no azul após 14 anos, 

levando o resultado de 2021 ao primeiro superávit desde 2007. A partir desse cenário, as 

perspectivas de crescimento do país vendo sendo revisada semana após semana para cima, o que 

de fato vem favorecendo o mercado de renda variável, sendo antecipado no nosso mercado 

acionário, espelho da nossa economia real. A bolsa de valores atingiu patamares recordes nas 

últimas sessões, cravando os 130.000 pontos, na alta de 3,63% na última semana do mês. A agenda 

enfraquecida levou o foco para o cenário externo, que vive um momento de recuperação economia 

acelerada, aumentando a propensão ao risco. Outro ponto positivo, é em relação a arrecadação 

federal, onde a aceleração da inflação no curto prazo, está trazendo um benefício fiscal para o Brasil, 

devido a arrecadação estar acelerando mais rápido que a despesa nesse momento. Paulo Guedes 

declarou em live promovida pelo Ministério da Economia que “Agora os brasileiros estão lutando para 

manter os sinais vitais da economia. Mais do que isso, a economia já se reativando, estamos 

acelerando com as vacinas. O Brasil está indo agora em poucos meses para a produção local de 

vacinas, completa no Brasil, e estamos aumentando as importações de todos os tipos de vacinas”. 

Como o câmbio é uma variável sensíveis a todos esses fatores macroeconômicos citados, o 

ambiente externo positivo aliado a melhora da perspectiva fiscal, ainda que no curto prazo, vem 

favorecendo o real, que tem experimentado uma valorização mais expressiva, fechando maio com 

3,81% de valorização. 

 

 

INTERNACIONAL  

ESTADOS UNIDOS  

Nos Estados Unidos, os índices de mercado oscilaram bastante durante a primeira semana do mês, 

sendo influenciados pelo resultado acima do esperado das ações de tecnologia e pelas declarações 

do Federal Reserve referentes a política monetária, que se manterá no patamar atual. Porém o 
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grande destaque na semana foi o PIB dos Estados Unidos, que disparou no primeiro trimestre de 

2021 para 6,4. Contrapondo a semana anterior, onde as preocupações em relação aos aumentos dos 

impostos foram mais latentes, na semana o consenso de mercado indicou uma expectativa oposta, 

onde a medida tenha dificuldade em atingir aprovação de 100% do congresso e ser aprovada. Em 

relação a política monetária global, a indicação por parte dos Norte Americanos em manter os 

estímulos, causou um enfraquecimento do dólar em relação as outras moedas. Atingindo o Brasil, 

onde o real se valorizou em 1,27% na semana, podendo ser explicado pela perspectiva de aumento 

de juros, aumentando o spread atual e a flexibilidade monetária dos Estados Unidos. Os números do 

setor do trabalho as declarações dos membros do Federal Reserve ficaram no destaque da segunda 

semana do mês. Em relação a pandemia, Joe Biden declarou apoio a retirada das proteções de 

propriedade intelectual em relação as vacinas contra a Covid-19. A medida poderia contribuir para os 

países mais pobres em relação a confecção, podendo produzir de maneira genérica em pró de 

acabar com a pandemia em certas nações que ainda não possuem clara perspectivas de melhoras. O 

bom momento norte americano só não pode ser visto na Nasdaq, termômetro para o mercado 

financeiro e com maior foco nas empresas do ramo tecnológico, devido à proximidade da possível 

retirada dos estímulos monetários, o setor que mais cresceu em plena pandemia começa a se ajustar 

com as realizações de lucro. O índice que mede a inflação norte-americana, que se apresentou acima 

das expectativas, gerando volatilidade no mercado, devido a nova perspectiva de normalização da 

política monetária por lá, afetando os ativos de risco ao redor do mundo. A possível antecipação da 

política monetária por lá, pressionam as taxas dos títulos mais longas nos Estados Unidos, em 

especial os de 10 anos, podendo gerar uma nova onda de desvalorização do real frente ao dólar. 

Mesmo com o otimismo criado devido a vacinação em massa da população, onde crianças com idade 

acima de 12 anos já começaram a receber a primeira dose da vacina, as preocupações com a 

inflação foram o principal ponto para o mês. 

Os indicadores divulgados (PMI composto e as vendas de imóveis) evidenciaram que a economia 

norte-americana se recupera com força, levando a expectativa de crescimento a 6% em 2021. Com 

alta de 6,3% no primeiro trimestre de 2021, em dados anualizados, o dado reflete a continuação da 

recuperação econômica norte americana. A alta foi superior à registrada no trimestre anterior, de 

4,3%. Os números de pedidos de auxílio-desemprego foram os menores desde o início da pandemia, 

evidenciando o aquecimento do mercado de trabalho por lá, além da proposta orçamentaria de 2022 

ser robusta, elevando os gastos do governo a níveis equiparável aos níveis observados na segunda 

guerra mundial. De acordo com Biden, o orçamento de 6 trilhões de dólares seria para “reinventar” a 

economia americana, que se aprovada pelo Congresso, levará o país a uma dívida recorde. O 

objetivo geral é deixar os Estados Unidos mais competitivo em relação aos seus “adversários”. A ata 

da reunião do Fomc não revelou nenhuma novidade em relação a política monetária, porém 

apresentou um viés mais hawkish, que significaria manter uma política monetária austera, com taxas 

de juros mais altas e, assim, menor demanda e inflação mais controlada. Além do consenso em que 
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se faz necessário discutir a redução do ritmo compra de ativos, que em tese será discutido ao longo 

das próximas reuniões. Nunca se falou tanto de inflação no mundo, acendendo um alerta nos 

investidores e gerando incertezas no mercado, gerando volatilidade e um clima de aversão ao risco, 

fato é que os investidores esperam novos gatilhos para assumir posições mais agressivas. Em 

relação a pandemia, os norte-americanos, de acordo com o site Our World in Data, tem 

aproximadamente 40% da população totalmente vacinada, chegando próximo ao que seria uma 

imunização de rebanho, acelerando a recuperação econômica e gerando muito otimismo por lá. 

 

ÁSIA  

Na Ásia, a primeira semana do mês ficou marcada pela volatilidade trazida pela tensão nas 

negociações comerciais entre Estados Unidos e China, que acabou por ofuscar os dados econômicos 

divulgados na semana. Entretanto, a balança comercial da China foi o ponto de destaque, a 

exportações crescem pelo quarto mês consecutivo e as importações vem acompanhando. A China 

teve papel importante nos mercados em relação as criptomoedas, anunciando o bloqueio do Bitcoin 

por lá, com a intenção de evitar riscos no setor financeiros por lá, fato que gerou muita volatilidade 

nesse mercado e levantando discussões. As principais bolsas asiáticas sustentaram alta no mês, de 

olho nos indicadores econômico dos Estados Unidos e o processo de vacinação acelerado em âmbito 

nacional. Na China, o lucro das empresas evoluiu em um ritmo mais lento em abril, acalmando as 

preocupações sobre um possível aperto monetário por parte do Banco Central. 

 

EUROPA 

Na Europa, os indicadores econômicos começam a indicar um processo de recuperação econômica, 

elevando as expectativas de mercado e ocasionando uma disparada nos principais índices por lá. Um 

dos principais pontos na primeira semana, foi a decisão do Banco Central da Inglaterra em anunciar a 

desaceleração no ritmo de compra de títulos, entretanto as taxas de juros continuam as mesmas, 

embora tenha sido enfatizado que a decisão não é uma mudança na conduta da política monetária. 

Ao longo do mês, clima positivo se manteve, os bons resultados corporativos, os dados PMIs e a 

agenda de vacinação se mostrando eficiente tem contribuído para o sustentar os ganhos nos 

mercados, uma vez que a reabertura se faz cada vez mais presente por lá. 

Logo, o bom momento é devido ao avanço no processo de vacinação, possibilitando a reabertura de 

várias economias no continente, além de aproveitar do bom momento global, que passa por um 

momento de mais propensão a risco. 

 

NACIONAL  

ATIVIDADE, EMPREGO E RENDA  

A previsão do mercado financeiro para o crescimento da economia brasileira este ano continuou 

subindo, saindo de 3,96% para a 4,36% em 2021. Para 2022, a estimativa também subiu, de 2,25% 
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para 2,31%. Para 2023 e 2024, as projeções permaneceram em 2,50%. O Brasil gerou 120.935 

empregos com carteira assinada em abril, apontam dados do Caged (Cadastro Geral de Empregados 

e Desempregados) divulgados em maio pelo Ministério da Economia, o saldo se dá pelo resultado de 

1.381.767 admissões e de 1.260.832 demissões. 

 

SETOR PÚBLICO  

Sendo fortemente favorecido pela alta das commodities no cenário internacional, a balança comercial 

registrou o melhor saldo para o mês de maio, desde o início da série histórica. De acordo com a 

Agencia Brasil, pulicado na primeira semana de junho – O saldo é 35,9% maior que em maio de 

2020. No último mês, as exportações somaram US$ 26,948 bilhões, alta de 46,5% sobre maio de 

2020 pelo critério da média diária. As exportações bateram recorde histórico para todos os meses 

desde o início da série histórica, em 1989. As importações totalizaram US$ 17,657 bilhões, alta de 

57,4% na mesma comparação. Em relação a taxa básica de juros, a Selic, se manteve a perspectiva 

de 5,75% para 2021, a estimativa ficou em 6,50% em 2022. Para 2023 e 2024, a projeção foi mantida 

para 6,50%, de acordo com o último relatório focus para o mês. 

(Fonte: https://siru.com.br/plataforma/flip/panoramas/2021/05-Mai-2021.pdf) 

 

2) Evolução da execução orçamentária: 

RECEITA:   
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(1) Os valores recebidos de contribuição previdenciária da PMI do fundo financeiro foram da 

competência de março/2021 servidor e patronal. 
(2) Os valores recebidos de contribuição previdenciária da PMI do fundo previdenciário foram da 

competência de fev/2021 (50% da parte patronal), e março/2021 servidor e patronal. 
(3) Não houve repasse de taxa de administração em maio pela PMI. 

 

 

   DESPESA: 

Administração do Itupeva Previdência Inicial Saldo Atual 
 Liquidado no 

mês   
 Acumulado    

44905200 
Equipamentos e Material 
permanente 

5 R$ 40.000,00 R$ 40.000,00  R$                -     R$                   -    0% 

45906100 Aquisição de imóveis 6 R$ 500.000,00 R$ 500.000,00  R$                -     R$                   -    0% 

31901100 
Vencimentos e Vantagens fixas – 
Pessoal  

8 R$ 670.000,00 R$ 418.386,72  R$   61.220,39  
 R$     
251.613,28  

37,55% 

31901300 Obrigações Patronais 9 R$ 50.000,00 R$ 30.816,95  R$     3.836,61  
 R$       
19.183,05  

38,37% 

33903500 Serviços de Consultoria 10 R$ 60.000,00 R$ 38.750,00  R$     4.250,00  
 R$       
21.250,00  

35,42% 

33903000 Material de Consumo 11 R$ 15.000,00 R$ 14.867,20  R$                -    
 R$            
132,80  

0,89% 
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33903600 
Outros serviços de terceiros – P. 
Física 

12 R$ 1.000,00 R$ 1.000,00  R$                -     R$                   -    0% 

33903900 
Outros serviços de terceiros – P. 
Jurídica 

13 R$ 250.000,00 R$ 161.740,48  R$   26.993,05  
 R$       
88.259,52  

35,30% 

33904000 
Serviços de Tecnologia da 
Informação 

14 R$ 69.000,00 R$ 35.136,15  R$     6.772,77  
 R$       
33.863,85  

49,08% 

33904600 Auxílio Alimentação 15 R$ 25.000,00 R$ 17.305,00  R$     1.620,00  
 R$         
7.695,00  

30,78% 

33904900 Auxílio Transporte 16 R$ 25.000,00 R$ 15.933,33  R$     1.706,67  
 R$         
9.066,67  

36,27% 

33919300 
Indenizações E Restituições - 
Intra Ofss 

17 R$ 180.000,00 R$ 108.077,00  R$   14.384,60  
 R$       
71.923,00  

39,96% 

  
R$ 
1.885.000,00 

R$ 1.382.012,83  R$ 120.784,09  
 R$     
502.987,17  

  

   
     

FINANCEIRO   Inicial Saldo Atual 
 Liquidado no 
mês   

 Acumulado    

31900100 Aposentadorias e Reformas 1 
R$ 
6.000.000,00 

R$ 6.000.000,00  R$                -     R$                   -    0% 

31900300 Pensões 2 R$ 200.000,00 R$ 149.358,33  R$   17.752,41  
 R$       
50.641,67  

25,32% 

      
R$ 
6.200.000,00 

R$ 6.149.358,33  R$   17.752,41  
 R$       
50.641,67  

  

PREVIDENCIÁRIO             

31900100 Aposentadorias e Reformas 3 R$ 700.000,00 R$ 700.000,00  R$                -     R$                   -    0% 

31900300 Pensões 4 R$ 180.000,00 R$ 149.594,25  R$     6.081,15  
 R$       
30.405,75  

16,89% 

      R$ 880.000,00 R$ 849.594,25  R$     6.081,15  
 R$       
30.405,75  

  

 

Receita Prevista de Taxa de Administração para 2021: 

Câmara Municipal R$ 53.930,33 

Prefeitura R$ 2.081.426,61 

Total R$ 2.135.356,94 

 

Despesas realizadas com a taxa de administração até maio/2021: R$ 502.987,17 

2.135.356,94

502.987,17

0,00

500.000,00

1.000.000,00

1.500.000,00

2.000.000,00

2.500.000,00

RECEITA DESPESA

RECEITA

DESPESA
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Dados atualizados dos fluxos de caixa e dos investimentos: 

 

No mês de maio foram feitas realocações na carteira, conforme deliberado pelo Comitê de 

Investimentos em sua 4ª reunião ordinária de 2021, por isso o valor total dos resgates de R$ 

4.398.16,93 contempla resgates para pagamento de despesas e resgates para realocação da 

carteira. 

O total de aplicações foi de R$ 5.921.351,33 de recursos recebidos de taxa de administração da CMI, 

parcelamentos da PMI, contribuição previdenciária da CMI, da PMI e do Itupeva Previdência, e dos 

recursos resgatados para fazer realocação. 
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Em renda variável não houve resgates e nem aplicações, pois as realocações que foram feitas em 

maio foram entre os fundos de renda fixa.  

 

3) Desempenho da carteira de investimentos: 

 

O desempenho da carteira apresenta os retornos de janeiro a maio de 2021, em maio o retorno foi 

positivo de 1,41% superando a meta atuarial que foi de 1,28%, e pela segunda vez no ano o retorno 

acumulado foi positivo de R$ 1.469.713,92. 

O mês de maio consolidou o bom momento do nosso mercado acionário, onde os dados preliminares 

da atividade econômica que mostravam que o 1º trimestre de 2021 havia sido melhor que o 

antecipado, foi confirmado pela divulgação do PIB pelo IBGE. A leitura é que a economia brasileira se 

mostrou resiliente perante a segunda onda de Covid. 

 O Real teve mais um mês positivo, em função da desvalorização global do dólar, e a bolsa brasileira 

teve mais um mês de performance positiva, em função das perspectivas positivas para o crescimento 

econômico, fechando o mês na máxima histórica. 
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4) Análise de riscos: 

Risco de mercado 

 

Qualquer aplicação financeira está sujeita à incidência de fatores de risco que podem afetar 

adversamente o seu retorno, o risco de mercado é inerente a todas as modalidades de aplicações 

financeiras disponíveis no mercado e corresponde à incerteza em relação ao resultado de um 

investimento em decorrência de mudanças futuras nas condições de mercado, é o risco de variações, 

oscilações nas taxas e preços de mercado, preços de ações e outros índices, está totalmente ligado 

às oscilações do mercado financeiro.  

Na relação Risco x Retorno observando critérios como Volatilidade e VaR – Value at Risk, a 

Consultoria de Investimentos assessora o RPPS através do relatório mensal de diligência, que 

apresenta o VaR da carteira de Investimentos, que é o método adotado para controle de risco de 

mercado, para o mês de maio o VaR foi de 2,19%, e ficou dentro da conformidade com a estratégia 

de risco traçada na Política de Investimentos 2021. 

 

Risco de liquidez 

 

Com relação a liquidez, 97,54% da carteira apresenta liquidez imediata para auxílio no cumprimento 

das obrigações do RPPS, apenas 2,46% da carteira possui fundos de investimentos com 

disponibilidade de resgate em D+30.  

 

 

 

Risco de crédito 
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A carteira de investimentos do Itupeva Previdência não apresenta em sua composição fundos de 

investimentos ilíquidos que apresentem títulos ou papéis incluídos em operações estruturadas, e o 

acompanhamento é feito através do relatório de diligência mensal da carteira. 

 

 

5) Aderência a Política de Investimentos: 

 

Em renda fixa o RPPS possui recursos aplicados nos artigos 7º, I,b, e 7º,IV,a da Resolução CMN 

3922/2010,  a carteira encontra-se enquadrada na Política de Investimentos 2021, e ainda possui 

limites para aplicação dos novos recursos conforme valores descritos na coluna GAP superior. 

 

Em renda variável o RPPS possui recursos aplicados nos artigos 8º, I,a, 8º,II,a,  8º, III, 9º,a,II e 9º,a,III 

da Resolução CMN 3922/2010,  a carteira encontra-se enquadrada na Política de Investimentos 

2021, e ainda possui limites para aplicação dos novos recursos conforme valores descritos na coluna 

GAP superior. 

 

 

 

 

6) Perspectivas de acordo com o relatório de Mercado Focus: 
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O Relatório de Mercado Focus de 21/05/2021 apresentou novamente projeção de elevação do IPCA 

para 5,24% no final de 2021, a meta de rentabilidade estabelecida na Política de Investimentos foi de 

5,54%, considerando o valor projetado de 5,24%, mais o retorno atingido até maio para que seja 

possível atingir a meta em 2021 a carteira terá que rentabilizar 9,27% até dezembro. 

 

7) Distribuição da carteira: 
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A carteira encontra-se diversificada na renda fixa e na renda variável, a maior concentração em renda 

fixa encontra-se em fundos de investimentos de gestão duration, e na renda variável em fundos de 

ações livres, ambos possuem gestão ativa. O comitê de investimentos considera importante manter 

aplicações em fundos com esta característica, pois possuem a carteira dinâmica, o que significa que 

é permitido ao gestor realizar realocações de acordo com as oscilações no cenário econômico, 

diminuindo assim os riscos da carteira e auxiliando na obtenção de retornos para o cumprimento da 

meta de rentabilidade. 

No fechamento de maio a carteira estava distribuída contendo 75,54% em fundos de renda fixa, 

17,04% em fundos de ações, 6,40% em fundos multimercado e 1,02% de ações no exterior. 

 

8) Acompanhamento Sistemático das Instituições Financeiras: 

 

As instituições financeiras prestadoras de serviços de administração e gestão encontram-se 

credenciadas, e cumprem os requisitos exigidos na lista exaustiva das instituições que atendem as 

novas condições estabelecidas, que obriga a instituir comitê de auditoria e comitê de riscos, conforme 

Resolução CMN n. º 4695/2018, art. 15, par. 2º, inciso I. 

Em maio, após apresentação da documentação, análise e parecer favorável do Comitê de 

Investimentos e do Conselho Deliberativo foram renovados os credenciamentos das Instituições 

Banco Bradesco (administrador), Bem Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários (administrador) e 

Bram Bradesco Asset Management (gestor) pelo período de um ano. 

 

Como podemos observar pela análise acima todas as Instituições Financeiras que prestam serviços 

para o Itupeva Previdência, apresentam situação patrimonial, fiscal, comercial e jurídica adequados 

ao perfil do RPPS. 
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9) Evolução Patrimonial: 

 

A evolução patrimonial se destaca por um crescimento contínuo e de boa evolução, nota-se uma leve 

diminuição no patrimônio no primeiro trimestre de 2020 pelo fato do péssimo desempenho que houve 

no mercado financeiro na época, apesar dos impactos causados pelos acontecimentos de maneira 

geral no mercado global após o início da pandemia em 2020 o patrimônio se manteve positivo e em 

crescimento. 

As oscilações que aconteceram no início de 2020 podem voltar a ocorrer, havendo novos períodos de 

retração ou declínio gerando volatilidade no mercado financeiro, porém com a diversificação 

equilibrada da carteira as retrações tendem a ser discretas ou quase insignificantes, se recuperando 

posteriormente de forma progressiva. 

 

10) Conclusão:  

O Comitê de investimentos auxiliado pela empresa Crédito & Mercado vem acompanhando os 

investimentos do Itupeva Previdência regularmente, diante dos tópicos apresentados no presente 

relatório os membros do comitê de investimentos são de opinião unânime de que os investimentos 

estão de acordo com as normas legais e refletem adequadamente, em seus aspectos relevantes a 

posição patrimonial e financeira do Instituto em 31/05/2021 onde na ocasião o patrimônio era de R$ 

89.972.365,32 (Oitenta e nove milhões, novecentos e setenta e dois mil, trezentos e sessenta e cinco 

reais e trinta e dois centavos). 

Em maio a reunião mensal do Comitê de Investimentos foi no dia 27, e as principais deliberações 

foram: 

(1) Considerando a necessidade de buscar melhor rentabilidade para carteira tendo em vista o 

cenário econômico atual, e na tentativa de atingir a meta de rentabilidade o Comitê de 

Investimentos deliberou de forma unânime a favor das seguintes movimentações:  Resgate 

de 2% da carteira de fundos com benchmark em CDI, para realocar 1% em fundos de ações 
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que compõem a carteira, e 1% em fundos de ações no exterior que compõem a carteira, 

movimentação com valor aproximado de R$ 1.700.000,00. 

(2) Foi deliberado o credenciamento das Instituições Financeiras Banco Daycoval S.A. CNPJ: 

62.232.889/0001-90 e Trígono Capital Ltda CNPJ: 28.925.400/0001-27. 

A carteira encontra-se diversificada, o RPPS adota essa técnica na tentativa de minimizar os riscos 

que implica em todas as aplicações, embora não seja o suficiente para garantir que não ocorra 

perdas, pode reduzir de forma significativa o risco ao investir. 

 

 

JULIANE BONAMIGO                
Presidente do Comitê de Investimentos  

 Itupeva Previdência 

        VANIA REGINA POZZANI DE FRANÇA 
            Secretária do Comitê de Investimentos 

Itupeva Previdência 
  

 
DÉBORA RENATA DEL GELMO 

Membro Eleito pelo Conselho Deliberativo 
 

 
 
 
Parecer do Conselho Fiscal: 

Considerando as informações do presente relatório do Comitê de Investimentos, os membros do 

Conselho Fiscal analisaram os dados e aprovaram, conforme registrado em ata da 31ª reunião 

ordinária realizada em 27/07/2021. 

 

 

 

ANDRESSA JULIANA BOLDRIN 
Presidente do Conselho Fiscal 
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