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Governo do Estado do Espirito Santo
Instituto de Previdéncia dos Servidores do Estado do Espirito Santo - IPAIJM

ATA N°002/2023

ASSUNTO: 022 REUNIAO ORDINARIA 2023 — CONSELHO ADMINISTRATIVO
DATA: 16 DE FEVEREIRO DE 2023
LOCAL: SALA DE REUNIAO DOS CONSELHOS N° 408 - IPAJM

As dez horas do dia dezesseis de fevereiro de dois mil e vinte e trés, foi realizada a segunda
reunido ordinaria do ano de dois mil e vinte e trés do Conselho Administrativo, presencial, na
sala 408 do IPAJM, sob a Presidéncia do Sr. JOSE ELIAS DO NASCIMENTO MARCAL,
Presidente Executivo do Instituto, com a participacdo dos conselheiros RODOLFO PEREIRA
NETTO, AMANDA GABRIEL DE O. KIFFER, JANETE PANTALEAO ALVES, IVAN MAYER
CARON, JOANA D’ARC CALMON TRISTAO GUZANSKY, ALDECI STOCO DE SOUZA,
ELSON GONCALVES JUNIOR, EVANDRO DIAS MACHADO, CLAUDIO JOSE NOGUEIRA
e HERMANO MATTOS DE SOUZA. Justificada a auséncia do representante titular do Poder
Legislativo, Fabiano Burock Freicho, em virtude de licenca médica. Registrada a presenca do
Diretor de Investimentos, Gilberto de Souza Tulli.

O Presidente iniciou o EXPEDIENTE pelo segundo ponto de pauta — aprovagédo da ata n°
01/2023, realizada no dia 26.01.2023, tendo sido a mesma disponibilizada com antecedéncia
via e-mail, sendo aprovada por unanimidade pelos membros. Com a fala, o conselheiro Elson
Goncgalves Junior solicitou consignar em ata elogio a redacéo da ata, a qual foi redigida de
forma fidedigna a reunido realizada. Dando prosseguimento a pauta, o Presidente passou a
palavra ao Diretor de Investimentos, Gilberto de Souza Tulli, para explanagfes sobre o terceiro
ponto de pauta — Aprovacdo da minuta da resolucdo regulamentando o novo processo de
credenciamento de instituicbes financeiras e fundos de investimentos que poder&o receber
recursos do ES-PREVIDENCIA para aplicagdes no mercado financeiro, ja disponibilizada aos
conselheiros - Participagéo do Diretor de Investimento, Gilberto de Souza Tulli (Processo 2022-
DW7NB). Antes de adentrar ao terceiro ponto de pauta, o Diretor de Investimentos se
apresentou: é servidor efetivo do estado, especialista em politicas publicas e gestdo
governamental da Secretaria de Gestdo e Recursos Humanos (SEGER), referente a concurso
realizado no ano de 2008; no ano de 2009, foi lotado no IPAJM para cuidar da area de
Tecnologia da Informacéo (TI); € formado em engenharia com especializacdo em geréncia de
projetos de TI; em 2010, mudou de area e se especializou em investimentos, com certificacdo
CEA da ANBIMA (certificacdo acima da exigida para a area de investimentos de Regimes

Proprios de Previdéncia Social - RPPS), e assumiu a Diretoria de Investimentos do IPAJM.
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Além disso, o Diretor de Investimentos também fez uma breve apresentacéo da Diretoria de
Investimentos, mostrando aos conselheiros, no site oficial do Instituto, onde buscar informacgdes
sobre a Diretoria de Investimentos, o Comité de Investimentos, as politicas e os relatérios de
investimentos atualizados, os relatorios DAIR - Demonstrativo das Aplicacfes e Investimentos
dos Recursos e as Instituicbes Financeiras Credenciadas, com foco na transparéncia das
informagbes prestadas aos cidaddos. O Diretor de Investimentos esclareceu que, nas
reunides da Diretoria de Investimentos com o Comité de Investimentos, sdo tomadas as
decisbes relativas as realocacdes dos recursos, em especial quando ha risco de
desenquadramento, que na prética significa exceder os limites de investimentos estabelecidos
para cada tipo de fundo pela legislacdo e pela politica de investimentos. O Diretor de
Investimentos elucidou que uma das formas de desenquadramento, conforme resolucao do
Conselho Monetério nacional (CMN), ocorre em virtude da limitacdo por concentracdo de
investimento, ndo sendo permitido ultrapassar o limite de 5% (cinco por cento) de aplicacdes
sobre o patrimoénio de uma instituicdo financeira. E, a exemplo, citou que o IPAJM sé poderia
investir cerca de R$ 400 milhdes de reais no Banco do Estado do Espirito Santo (Banestes),
tendo em vista que o patriménio atual do Banestes gira em torno de R$ 8,5 bilhGes de reais.
Com afala, o conselheiro Elson Gongalves Junior questionou se, em que pese a fiscalizacéo
e controle por parte da Secretaria da Previdéncia e do Conselho Monetario, ha alguma
obrigatoriedade de investimento em banco oficial do ente federativo, sendo respondido pelo
Diretor de Investimentos que ndo ha essa exigéncia, ndo havendo distingdo entre instituicbes
financeiras publicas e privadas, e sem perspectiva de tendéncia a implementacao de exigéncias
desse teor. Em relacdo ao credenciamento de instituicbes financeiras, o Diretor de
Investimentos informou que, atualmente, o IPAJM tem credenciados o Banestes, Banco do
Brasil, Caixa Econdmica Federal e BRB DTVM, contudo o Instituto ndo tem mais recursos
investidos no BRB, pois esse era o custodiante dos contratos do IPAJM e perdeu a licitacdo
para a instituicdo XP Investimentos. Com a fala, o conselheiro Claudio José Nogueira
questionou se, com a aprovagdo da minuta, as instituicbes privadas passardo a receber
recursos do IPAJM, sendo esclarecido pelo Diretor de Investimentos que essas serdo apenas
credenciadas apoOs passar pelos requisitos estabelecidos no regulamento, ndo havendo a
obrigatoriedade de investimento. Com a fala, o conselheiro Rofolfo Pereira Netto perguntou
se todos os relatorios estdo disponibilizados no site, sendo respondido pelo Diretor de
Investimentos que sim, e que nos relatdrios de investimentos constam discriminados os titulos
publicos com suas respectivas taxas de compra, os titulos marcados na curva, 0s quais

garantem a rentabilidade até seu vencimento, sendo possivel o registro contabil dessa
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rentabilidade, entretanto, caso ocorra alguma intercorréncia grave que demande a venda desse
titulo, é imprescindivel um planejamento com antecedéncia minima de um ano e submisséo
com justificativa ao Conselho Administrativo, para, na virada do ano, realizar a alteracdo da
classificagdo contabil para a venda. Com a fala, o conselheiro Elson Gongalves Junior
guestionou se existem limites para fundos de curto, médio e longo prazo, sendo respondido
pelo Diretor de Investimentos que os limites ndo sdo por prazo e sim por tipo/categoria de
fundo. Adentrando aos argumentos relacionados a minuta do novo processo de
credenciamento, o Diretor de Investimentos pontuou que as instituicdes financeiras publicas
possuem equipes menos dindmicas e, principalmente no que tange a rendas variaveis,
investimentos no exterior, etc, s&o menos rentaveis quando comparadas a instituicées menores
e/ou privadas, ndo significando que os fundos de instituicdes publicas sejam ruins, apenas que
€ necessdéria a diversificacdo de produtos para o equilibrio dos investimentos. O Diretor de
Investimentos destacou o instituto de referéncia do pais - Instituto de Previdéncia do Municipio
de Jundiai/SP, que no ano de 2022 rendeu em torno de 3% (trés por cento), ilustrando que o
ano de 2022 foi um ano atipico e imprevisivel. Com a fala, a conselheira Joana D’arc Calmon
qguestionou quais sao 0s quatro primeiros institutos de previdéncia no ranking, sendo
respondido pelo Diretor de Investimentos que sdo: 1°) estado do Rio de Janeiro (RJ), todavia,
do total de R$ 10 bilhdes de reais de recursos do RPPS, cerca de R$ 8 bilhdes séo vinculados
ao Fundo Financeiro (fundo nado capitalizado, em raz&o dos royalties do petrdleo); 2°) estado
do Parana; 3°) estado do Amazonas; 4°) estado do Amap4; e o Espirito Santo em quinto lugar.
Com a fala, o conselheiro Hermano Mattos perguntou se séo realizados encontros periédicos
entre os RPPSs para a troca de informacdes, sendo respondido pelo Presidente que sim e que
a préxima reunido do Conselho Nacional dos Dirigentes de RPPSs (CONAPREV) sera
realizada nos dias 23 e 24 de mar¢o, em Goiania, e que também séo realizados congressos de
conselheiros. O Presidente relembrou que em 2019, o Congresso Nacional de Conselheiros
de RPPS foi realizado em Vitéria, sendo viabilizada pelo IPAJM a participacdo de todos os
membros dos Conselhos do Instituto que optaram por participar. O Diretor de Investimentos
complementou informando que a ACIP (Associagdo Capixaba dos Institutos de Previdéncia do
ES) sempre realiza eventos trazendo palestrantes de outros estados e da Secretaria de
Previdéncia. Em relagdo ao processo atinente a proposta da minuta da resolucao, o Diretor de
Investimentos enfatizou a lista das instituicdes financeiras permitidas pela Secretaria de
Previdéncia para serem administradores de recursos. Com a fala, o conselheiro Rofolfo
Pereira Netto questionou se também existe uma lista de fundos, sendo respondido pelo Diretor

de Investimentos que sim, sendo essa lista menos objetiva, e que ha varias listas elaboradas
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pela Secretaria, tais como lista de todos os fundos que possuem investimentos de algum RPPS
e lista de fundos nos quais nédo se deve investir. O Diretor de Investimentos elucidou que os
investimentos podem ser titulo puablico direto, que, em tese, € livre de risco, ou fundos de
investimentos, e que os fundos tém uma estrutura bésica:

e Administrador: registra, cria o produto de investimento, responsavel por manter o fundo
dentro das regras legais, considerado ponto-chave pela Secretaria da Previdéncia e
Conselho Monetério, demandando cautela na escolha. Por isso, a Secretaria normatizou
algumas exigéncias para filtrar as instituicdbes financeiras que podem ser
administradoras de fundos para RPPSs. O Diretor de Investimentos esclareceu que
na nova resolucéo, além desses filtros, constam outros estabelecidos pela Diretoria de
Investimentos e pelo Comité de Investimentos.

e Gestor: tem a expertise do negocio e faz a analise de rentabilidade dos fundos, do
melhor momento para comprar ou vender, responsavel pelo resultado, ndo sendo
necessario ser uma instituicdo grande, com estrutura juridica e administrativa
expressiva, pois tem um administrador responsavel pela legalidade do fundo.

e Custodiante: responsavel pela guarda dos ativos do fundo de investimento, bem como
pela liquidacéo fisica e financeira destes ativos.

¢ Distribuidor: instituicdo integrante do sistema de distribuicdo ou agente autbnomo de

investimentos, responsavel pelo relacionamento com os investidores.

Diante do exposto, o Diretor de Investimentos explicou a sequéncia de importancia na
realizacdo de um investimento: primeiro passo € garantir a seguranca com um bom
administrador; com um administrador garantindo a confiabilidade do fundo, o segundo passo &
buscar o melhor gestor para proporcionar dinamicidade na escolha de fundos rentaveis; o
custodiante, considerado um prestador de servi¢o controlado pelo administrador; os auditores,
contratados pelo administrador para realizar auditorias dos fundos, verificando sua legalidade;
e por fim, o distribuidor, que pode ser uma corretora, o préprio banco ou um agente autbnomo.
Com a fala, o conselheiro Hermano Mattos perguntou se o episédio das lojas Americanas
afetou os investimentos do IPAJM, sendo respondido pelo Diretor de Investimentos que sim
e que um dos fundos mais afetado foi um do Banestes, que era considerado totalmente seguro
e estava ganhando prémios na categoria de fundo de renda fixa (Fundo DI), apontando em
rankings de revistas nacionais de investimentos de qualidade, e que, por ser um fundo pequeno
comparado aos concorrentes, quando sobrevém fatos adversos e imprevisiveis, sdo 0s mais

impactados negativamente. Contudo, o Diretor de Investimentos ponderou que o fundo vem
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se recuperando bem e salientou que ndo € porque € uma instituicdo publica ou uma instituicao
pequena que o resultado sera negativo. Com a fala, o conselheiro lvan Mayer Caron observou
que o caso da Americanas é emblemético, umas das empresas mais famosas do pais,
centenaria, chegar nesse ponto, e questionou se, com o objetivo de ampliar o credenciamento
para instituicdes privadas, o principal desafio a ser enfrentado sera a escolha do gestor ou onde
ele investe, pois ndo ha margem de interferéncia pelo IPAJM no gerenciamento dos fundos. O
Diretor de Investimentos respondeu esclarecendo que, nas ofertas de fundos por
distribuidores, o IPAJM tem acesso a carteira aberta desses fundos e seus percentuais, contudo
0 Brasil tem em torno de 18 (dezoito) mil fundos disponiveis, o que significa um volume
significativo de papéis diretos, acdes de empresas, debéntures, letras financeiras, etc, ndo
tendo o Instituto capacidade de avaliar todos, sendo necesséria a escolha de um gestor
confiavel. O Diretor de Investimentos rememorou que o0 Instituto adquiriu o sistema da
empresa Economatica, que é um dos mais conceituados do mercado, e que conta com um
leque de filtros para segregar as informac6es de mercado, com andlises qualitativas e
quantitativas, sendo possivel a comparacdo e a ponderacdo de varios fatores, tais como a
volatilidade, rentabilidade, riscos, etc. Finalizando a resposta ao conselheiro, o Diretor de
Investimentos afirmou que € possivel ver a carteira do fundo, porém é impraticavel a anélise
pormenorizada de cada papel, agéo, letra, etc. Nao obstante, a escolha de um administrador e
gestor confiaveis e a implementacdo de um novo regulamento mais criterioso para o
credenciamento das instituicdes minimizam os riscos. Com a fala, o conselheiro Elson
Gongalves Junior ponderou que, apesar de nao ser totalmente possivel o controle direto do
gerenciamento dos fundos, haja vista a instabilidade do mercado financeiro, é possivel
administrar as escolhas entre as ofertas de fundos visando a prevencédo de riscos, com a
adocdo de uma postura mais conservadora, e questionou quais 0s percentuais aplicados em
cada tipo de fundo o IPAJM tem atualmente. O Diretor de Investimentos respondeu que gira
em torno de 47% (quarenta e sete por cento) diretamente em titulos publicos (NTN-B), 8% (oito
por cento) em fundos com 100% de titulos publicos, 27% (vinte e sete por cento) em fundos de
renda fixa (titulos publicos + titulos privados), 11% (onze por cento) em fundos de ac¢des (renda
variavel no Brasil), 3% (trés por cento) em fundos BDR (renda variavel com acfes de empresas
do exterior, negociadas no Brasil) e 4% (quatro por cento) em fundos multimercado (renda fixa
+ renda variavel, incluindo cambio). Com a fala, o conselheiro Claudio José Nogueira
guestionou se a decisao de aplicacdo em fundo € uma decisdo de colegiado, sendo respondido
pelo Diretor de Investimentos que sim, e no caso do IPAJM, passa pelo Comité de

Investimentos e Diretoria de Investimentos e, na sequéncia, segue para o Presidente para
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aprovacdo. Dando prosseguimento a apresentacdo da minuta, o Diretor de Investimentos
aclarou as alteracdes realizadas quanto aos fundos, explicando que ndo ha mais a necessidade
explicita de credenciamento dos fundos, que foi uma questao bastante discutida em reunides
ordinarias anteriores, e que, ha norma vigente, a exigéncia é de apenas "cadastrar" os dados
dos fundos investidos no sistema da SPREV (Portaria MTP n°® 1.467/2022), e pontuou 0sS
requisitos estabelecidos para cada ator do processo de investimentos (administrador, gestor,
custodiante, etc). ApOos o tramite perante a Diretoria de Investimentos e Comité de
Investimentos, o Diretor de Investimentos explicou que o processo sera remetido ao Conselho
Administrativo, com embasamento técnico, para deliberagdo quanto ao requerimento de
credenciamento das instituicbes financeiras. Com a fala, o conselheiro Hermano Mattos
qguestionou qual foi a base utilizada para a elaboracéo da resolugcéo, sendo respondido pelo
Diretor de Investimentos que foi a norma federal. Com a fala, o conselheiro Rofolfo Pereira
Netto perguntou se foi feita alguma estimativa de percentual de instituicbes financeiras que
atendem aos requisitos estabelecidos na resolucdo, para avaliar se o regulamento n&o ficou
muito restritivo. O Diretor de Investimentos informou que ndo, mas afirmou se tratar de um
regulamento bem restritivo, entretanto h4 uma avaliacdo junto aos gestores conhecidos pela
Secretaria da Previdéncia no total aproximado de 840 (oitocentos e quarenta) gestoras de
fundos no pais, 0 que nos proporciona um universo amplo de opcdes, e enfatizou que a
resolucdo estabelece como requisito constar entre as 100 (cem) maiores, e dessas 100 (cem),
tem que constar entre as 50 (cinquenta) maiores entre gestores de RPPSs. Em relacao as
disposicbes gerais e transitorias da minuta da resolugéo, o Diretor de Investimentos salientou
gue o prazo de validade do credenciamento foi vinculado a norma federal, sendo de 02 (dois)
anos, ou seja, a cada 02 (dois) anos a instituicao financeira devera ser recredenciada, passando
novamente pelo processo de credenciamento, com o pedido de atualizagdo com antecedéncia
minima de 90 (noventa) dias. Além disso, ha a previsdo de descredenciamento para as
instituicdes financeiras que descumprirem algum dos requisitos. O Diretor de Investimentos
também esclareceu que, caso aprovada a nova resolucéo, ainda sera necesséria a elaboracéo
da norma de procedimento do processo de credenciamento, formulada em conjunto com a
Unidade de Controle Interno, que ja estd em andamento. No tocante as instituicbes que ja séo
credenciadas pela Resolug¢do n® 001/2010, quais sejam, Banco do Brasil, Caixa Econémica e
Banestes, serd dada prioridade na analise do credenciamento de acordo com a nova
regulamentacdo. Em relagdo aos fundos que possuem investimentos e que ndo se encaixam
nas novas exigéncias, a minuta propde a manutencao no periodo de adaptacao para o posterior

resgate, visando evitar possiveis desequadramentos. Ao finalizar a leitura dos ultimos artigos,
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o Presidente suscitou a possibilidade de alteracdo do artigo 16, no que tange a deliberacéo
sobre casos omissos de forma ad referendum pelo Conselho Administrativo, sendo acatada
pelos membros a sugestdo de estabelecer que a aprovacéo pelo Conselho ficara a critério da
Presidéncia Executiva, em virtude de possiveis situagdes urgentes e imprevisiveis. Com a fala,
o conselheiro Elson Gongalves Junior perguntou a composi¢cao do Comité de Investimentos,
sendo respondido pelo Diretor de Investimentos que sao 03 (trés) servidores efetivos, que
atuam no setor financeiro do Instituto e possuem certificagio CPA-20 da ANBIMA. O
Presidente complementou que estd sendo analisado pelo Governo do Estado a viabilidade de
ampliacdo da composicdo do Comité de 03 (trés) para 05 (cinco) membros. O Diretor de
Investimentos informou que alguns RPPSs optaram por compor o comité com servidores nao
efetivos, porém, com a velocidade das alteracdes do mercado, ter o comité formado por
servidores efetivos que atuam na autarquia facilita a tomada de decisdes nos casos de urgéncia
e imprevisibilidade. Com a fala, o conselheiro Rodolfo Pereira Netto questionou se nesses
casos urgentes, o comité é convocado ou a Diretoria de Investimentos toma a decisao, sendo
respondido pelo Diretor de Investimentos que em nenhuma hipétese as decisdes sdo
tomadas de forma singular, e que as Unicas decisfes tomadas sem a participacdo direta do
Comité, mas que tem a aprovacao prévia do colegiado em reunides ordinéarias, formalizada pela
norma de procedimento, é a aplicacdo e resgate de recursos de movimentacao diéria, dando
como exemplo o recebimento de recurso de aporte para pagamento da folha, que normalmente
chegam 02 (dois) dias antes do pagamento, nesse caso, para o dinheiro ndo ficar parado na
conta, o valor é aplicado em fundos do tipo DI do Banco Banestes. Com a fala, o conselheiro
Claudio José Nogueira questionou se a abertura para o credenciamento de instituicdes
financeiras privadas acarretard riscos para o IPAJM, sendo respondido pelo Diretor de
Investimentos que o risco de investimento em fundo do Banco Banestes € 0 mesmo para
investimento em um fundo do Banco Itau, pois as normas federais, assim como 0s requisitos
constantes na proposta da nova resolucdo, sdo os mesmos para todas as instituicées. O Diretor
de Investimentos ressaltou que, nas comparacdes entre as instituicdes publicas e privadas,
nao se verifica uma discrepancia relacionada a riscos de mercado, a exemplo do caso das lojas
Americanas. O conselheiro Aldeci Stoco de Souza questionou se existe diferenca entre risco
de mercado e risco de gestdo, sendo respondido pelo Diretor de Investimentos que a escolha
do administrador € que pode originar maior risco, pois ele é o responsavel pela verificacdo do
cumprimento das normas pelo gestor, logo ter um bom administrador reduz consideravelmente
os riscos de mercado. Finalizadas as explanacdes, o Presidente colocou em votacao a nova

resolucdo que regulamentara o processo de credenciamento de instituicbes financeiras do
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Governo do Estado do Espirito Santo
Instituto de Previdéncia dos Servidores do Estado do Espirito Santo - IPAJM

IPAJM, a qual foi aprovada por unanimidade conforme Resolugcdo n° 003/2023 (Processo n°
2022-DW7NB), sendo registrado pelo Presidente se tratar de um momento histérico do IPAIM.
Com a fala, o conselheiro Claudio José Nogueira solicitou consignar em ata os elegios ao
Diretor de Investimentos, Gilberto de Souza Tulli, bem como a Diretoria de Investimento e ao
Comité de Investimentos do IPAJM, pela elaboragdo da resolucdo e brilhante explanacao.
Dando prosseguimento a pauta, o Presidente passou a palavra a Secretaria dos Conselhos
para as informacdes gerais, sendo informado pela Secretéria que a proxima reunido ordinaria
ficard pré-agendada para o dia 16/03/2023, tendo em vista as férias do Presidente Executivo
no periodo de 23/02/2023 a 09/03/2023. Além disso, a Secretéria relembrou o
encaminhamento do conselheiro Claudio José Nogueira quanto a altera¢éo do dia das reunides
ordinarias, entretanto o conselheiro Claudio José Nogueira afirmou ndo ser mais necessaria
a alteracao visto que as reunides ordinarias da Comisséo de Etica da Secretaria de Estado da
Educacao (SEDU) passaram a ser on-line. Encerrando a reunido, o Presidente convocou os
conselheiros para a préxima reunido, pré-agendada para o dia 16/03/2022, as 10:00 horas, por
videoconferéncia. Nada mais havendo a tratar, a reunido foi encerrada, sendo a presente ata
redigida por mim, Mariana Almeida Cypriano, Secretaria do Conselho, que lida e aprovada, vai

assinada pelo Presidente e demais Conselheiros.

JOSE ELIAS DO NASCIMENTO MARCAL

Presidente do Conselho Administrativo
Presidente Executivo do IPAIJM

RODOLFO PEREIRA NETTO ELSON GONCALVES JUNIOR
Representante do Poder Executivo — titular Representante dos segurados civis ativos - titular
JANETE PANTALEAO ALVES ALDECI STOCO DE SOUZA
Representante do Poder Judiciério — titular Representante dos segurados civis ativos - titular
AMANDA GABRIEL DE O. KIFFER EVANDRO DIAS MACHADO
Representante do Poder Legislativo — suplente Representante dos segurados militares ativos - titular
IVAN MAYER CARON CLAUDIO JOSE NOGUEIRA
Representante da DPES - titular Representante dos segurados inativos - titular
JOANA D’ARC C. TRISTAO GUZANSKY HERMANO MATTOS DE SOUZA
Representante do MPES — titular Representante dos segurados inativos — titular
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