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1.INTRODUCAO

Esta Politica de Investimentos estabelecera os principios e as diretrizes que deverdo reger
os investimentos dos recursos financeiros do CORONELPREV - Instituto de Previdéncia do
Municipio de Coronel Jodo Pessoa, atendendo ao disposto no artigo 42 da Resolugdo CMN n?
3922/2010, com o objetivo de promover seguranca, rentabilidade, liquidez e transparéncia na
aplicagdo de seus recursos, a fim de assegurar o equilibrio financeiro e atuarial entre seus ativos e
passivos.

Totalmente fundamentados na Resolugdo CMN n2 3.922/2010, legislacdo que estabelece,
qguando da aprovagdo desta politica de investimentos, o regramento de aplicacdo dos recursos do

Regime Prdprio de Previdéncia Social, os critérios e limites serdo assim estabelecidos.

As diretrizes principais da politica de investimentos foram tracadas a partir da perspectiva
politico-econdmica nacional e internacional, por meio da analise do panorama indicado pelos
dados e cendrios determinados pelos meios oficiais de divulgacdo econdmica interna e externa,
dentre os quais, o Banco Central do Brasil, o Comité de Politica Monetdria — COPOM, o Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE, o Federal Reserve (FED) e o Banco Central Europeu,

entre outros.



2. OBJETIVOS

2.1. OBJETIVO GERAL

Definir estratégia para alocacdo dos recursos entre os segmentos de aplicacdo, observando
as respectivas carteiras de investimentos de acordo com o perfil das obriga¢des do Instituto, tendo
em vista a manutencgao do equilibrio financeiro e atuarial e os limites de diversificagdo previstos na

referida Resolugao.

2.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

v’ Buscar atingir a meta atuarial definida para o ano de 2017;

v Proporcionar ao Conselho Municipal de Previdéncia e a Diretoria do Instituto um
delineamento das diretrizes basicas, dos limites de risco, da rentabilidade minima a ser

buscada, da adequacdo a legislacdo vigente e da estratégia de alocac¢do dos recursos;

v/ Garantir transparéncia e ética nos processos de investimentos, que deverdo seguir as

diretrizes estabelecidas neste documento;

v Definir critérios de seguranca, rentabilidade, solvéncia e liquidez para aplicacdo dos

recursos financeiros do Instituto.

v' Assegurar que os gestores, conselheiros e segurados tenham claro entendimento dos

objetivos e restrigdes nos processos de investimentos.



3. VIGENCIA

Esta politica de investimento tera sua validade para todo o ano de 2017, podendo, durante

sua vigéncia, ocorrer corre¢des ou alteracdes, desde que necessdrias, para adequar-se as mudancas

de mercado ou a nova legislacdo, submetidas sempre a apreciacdo e aprovacao do Conselho

Municipal de Previdéncia.

4. DIVULGACAO E TRANSPARENCIA

A Politica de Investimentos de Recursos do Instituto serd publicada na pagina da internet

do CORONELPREV, no enderego http://www.coronelprev.com.br. Todas as informacdes de carater

relevante sobre a gestdo das aplicacdes financeiras serao disponibilizadas na pagina da internet do

CORONELPREV

Serdo disponibilizados, na periodicidade destacada, documentos e relatérios contendo as

seguintes informagdes:

v

v

A politica anual de investimentos e suas revisdes, no prazo de até trinta dias, a partir da

data de sua aprovagao;
As informagdes contidas nos formularios APR - Autorizacdo de Aplicacdo e Resgate;

A composicdo da carteira de investimentos do Instituto, no prazo de até trinta dias apds o

encerramento do més;

Relatorios detalhados, no minimo, trimestralmente, sobre a rentabilidade, os riscos das
diversas modalidades de opera¢des realizadas nas aplicagdes dos recursos do
CORONELPREV e a aderéncia a politica anual de investimentos e suas revisGes, depois de

submetidos ao Conselho Municipal de Previdéncia.

Os procedimentos de selegao das eventuais entidades autorizadas e credenciadas;

v’ As informacdes relativas ao processo de credenciamento de instituicdes para receber as

aplica¢des dos recursos do CORONELPREV;


http://www.coronelprev.com.br/

4. GESTAO DOS RECURSOS FINANCEIROS

4.1. MODELO DE GESTAO

De acordo com as hipdteses previstas na legislacdo, a gestdo dos recursos sera feita através
de gestdo propria, conforme previsto no §19, inciso | do Artigo 15 da Resolucdo CMN n2

3.922/2010.

Caso seja necessdrio, o CORONELPREV, ainda podera contratar consultoria especializada,
nos termos da Resolugdo CMN n2 3.922/2010, para avaliar de forma sistematica o desempenho,
exposicdo a risco e adequacdo a Politica de Investimentos dos fundos que formam a carteira de
ativos da entidade, bem como avaliar novos produtos para aplicacdo no mercado. O Relatério
fornecido pela consultoria supracitada deverd ser analisado pelo Conselho Municipal de

Previdéncia, que emitira parecer sobre a concordancia ou a ndo concordancia do referido relatério.

4.2. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL DE GESTAO

A Lei Municipal 39/2010, alterada e acrescentada pela Lei Municipal 85/2013, dispde que o
Instituto de Previdéncia do Municipio de Coronel Jodo Pessoa tem em sua estrutura organizacional
os seguintes orgdos para tomada de decisGes de Investimento e fiscalizacdo dos recursos

financeiros:
*  Conselho Municipal de Previdéncia
* Diretoria Executiva

¢ Conselho Fiscal

O Instituto ainda nado dispoe do Comité de Investimentos, por ndo haver sido criado.



4.2.1. CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA

O Conselho Municipal de Previdéncia tem suas caracteristicas, organizacdo e atribuicoes
definidas nos artigos 28, 29 e 30 da Lei Municipal 39/2010, sendo 6rgdo colegiado, consultivo e
deliberativo, encarregado de acompanhar e fiscalizar a administragdo e a politica previdenciaria do

RPPS do Municipio de Coronel Jodo Pessoa.

4.2.2. DIRETORIA EXECUTIVA

De acordo com o artigo 12A, da Lei Municipal 39/2010, a Diretoria Executiva do
CORONELPREV é composta pelo orgdo dirigente (presidéncia) e pelos orgdos auxiliares
(Departamento Financeiro e Departamento Administrativo). A competéncia de cada d6rgdo estd

disposta nos artigos 12B, 12D e 12E

4.2.3. RESPONSAVEL PELA GESTAO DOS INVESTIMENTOS

Nos termos do art. 22, § 4, da Portaria n2 519/2011 do Ministério da Previdéncia Social, o
responsavel pela gestdo dos recursos do RPPS devera ser pessoa fisica vinculada ao ente federativo
ou a unidade gestora do regime como servidor titular de cargo efetivo ou de livre nomeacdo e
exoneragdo, e apresentar-se formalmente designado para a funcdo por ato da autoridade

competente.

Foi nomeada como Presidente do CORONELPREV, através da Portaria do Gabinete do
Prefeito NUumero 28/2014, em 12 de agosto de 2016, a senhora Samilis Saionara da Silva Lima

Sousa, ficando a mesma responsavel pela gestdo dos recursos previdencidrios do Instituto.

5. META ATUARIAL

Visando a garantia do equilibrio de longo prazo entre os ativos e as obriga¢es do Instituto,
a gestdo da alocagdo dos recursos financeiros, no exercicio de 2017, deverd ter sempre como
objetivo atingir a taxa da meta atuarial (TMA), que é igual a varia¢do do indice Nacional de Pregos

ao Consumidor Amplo mais seis por cento ao ano (IPCA+6).



A meta atuarial serve como direcionamento da alocagao estratégica dos ativos, bem como
parametro para realocacdio dos mesmos, buscando a adaptacdo as mudangas no mercado
financeiro e na economia como um todo. Portanto, a estratégia da Politica Anual de Investimentos,
com base no cenario macroeconomico projetado, foi estruturada de modo a que os retornos

alcancem as necessidades demonstradas pelo cdlculo atuarial do Instituto.

6. ESTRATEGIA DE FORMAGAO DE PRECOS — INVESTIMENTOS E
DESINVESTIMENTOS

Observando sempre as caracteristicas e perfis de risco de cada fundo, bem como seu
enquadramento na Resolu¢do CMN 3.922/2010, a gestdo do Instituto poderd adotar critérios para

avaliacdo e escolha dos fundos de investimento.

As caracteristicas principais abrangem meta de rentabilidade e limite de exposicdo ao risco,

acompanhamento e monitoramento de desempenho e enquadramento a Resolugdo vigente.

A elaboragdo da estratégia de investimento do Instituto sera baseada na analise do cendrio
macroecondmico e nas expectativas do mercado para curto, médio e longo-prazo. Para execugao
dessa tarefa, a diretoria deverd elaborar relatérios, no minimo, trimestrais, contendo a
rentabilidade e o risco das diversas modalidades de operag¢ées realizadas pelo Instituto com titulos,

valores imobilidrios e demais ativos alocados nos seguimentos de renda fixa e renda variavel.

6.1. CENARIO POLITICO E MACROECONOMICO

Os cenarios politico e macroecondmico nacional e internacional impactam, positiva ou
negativamente, no desempenho da carteira de investimentos, e, portanto, influenciam na
rentabilidade das aplicagGes financeiras do Instituto. Assim, a analise de cendrios é importante para

a definigao da estratégia de investimento dos recursos do FPS.

Tendo que se considerar os referidos cenarios, o objetivo e os limites de alocagdo

estabelecidos nesta politica de investimentos foram elaborados tendo em vista as expectativas



politicas e econdmicas, como taxa de inflacdo, taxa de juros, taxa de crescimento do PIB e de

cambio, entre outras varidveis da economia doméstica e global.

6.1.1. CENARIO POLITICO-ECONOMICO INTERNACIONAL

Na reunido ocorrida no inicio de novembro, o Comité de Politica Monetaria Americano -
FOMC, manteve a taxa basica de juros entre 0,25% e 0,5%, pela sexta vez consecutiva. Repetiu no
comunicado da reunido, a exemplo da reunido de setembro, a afirmacdo de que “...0 Comité
decidiu esperar por uma evidéncia maior de novos progressos, com mais pessoas voltando ao
trabalho e impulsionando a inflagdo para a meta de 2%...”. Nos comunicados anteriores, o FED
avaliava que ndo havia suficientes melhorias no mercado de trabalho e na taxa de inflagdo que

justifiguem uma elevac¢do dos juros no momento.

Esta leve mudanca de discurso do FED mostra uma visdo mais otimista de parte da
autoridade monetdria americana que nao era vista antes. De acordo com a Ata da ultima reunido
do FOMC, uma alta da taxa de juros em dezembro é necessdria para a preservar a credibilidade da

autoridade monetaria.

Dessa forma, as proje¢des da autoridade monetdria americana para os juros sdo de uma
alta de 0,25p.p., em dezembro, e em 2017, duas elevagdes de 0,25p.p. J& para 2018 e 2019, e
expectativa é de 3 elevagdes da mesma magnitude. Contudo, apesar da autonomia do Banco
Central Americano em relagdo ao Governo dos Estados Unidos, existe uma grande incerteza no
mercado em relacdo a como a autoridade monetdria ird se comportar no mandato do futuro
presidente, Donald Trump, e se isso podera acarretar uma tendéncia altista maior que a esperada

para o0s juros americanos.

O PIB norte-americano no terceiro trimestre de 2016 registrou crescimento anualizado
acima do registrado inicialmente, 3,2%, ante um dado inicial de 2,9%. O nimero revisado mostrou
um avanc¢o do gasto dos consumidores em relagdo a primeira medicdo. Esta foi a maior taxa de
crescimento trimestral dos uUltimos dois anos, o que fortalece a ideia de uma volta ao inicio do ciclo

de aumento dos juros.

Os numeros apontam para uma recupera¢do do consumo das familias (responsavel por
quase 2 tercos da atividade econdmica) nos proximos periodos, o que sugere uma tendéncia de

melhora do crescimento.
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Outro dado que reforgca a retomada do crescimento econdmico nos Estados Unidos é
geracdo de empregos. A taxa de desemprego nos Estados Unidos chegou, no més de novembro, ao
menor patamar em 9 anos (4,6%), conforme mostra o grafico abaixo. Este nUmero é préximo ao
desemprego pré-crise de 2008, quando a economia estava considerada como em pleno emprego.
O numero de vagas criadas no més (178 mil) ficou acima do esperado pelo mercado (175 mil). O

nuimero de pessoas desempregadas caiu para 7,4 milhdes.

Grafico 1: Taxa de Crescimento trimestral anualizada do PIB dos Estados Unidos (2014/2016)
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FONTE: Dados do Departamento do Comércio dos Estados Unidos e Trading Economics

Grafico 2: Taxa de Desemprego — Estados Unidos (2006-2016).
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FONTE: Dados do Departamento de Trabalho dos Estados Unidos e Trading Economics



A principal preocupacao do Banco Central americano, e que vinha sendo o principal entrave
para uma a¢do mais efetiva no que tange a acomodacdo da politica monetdria (alta dos juros ao
nivel histdrico), as persistentes baixas taxas de inflacdo dos ultimos meses, apresentaram

importante melhora no més de outubro.

Em outubro, a variacdo dos precos registrou alta de 0,4% em relagdo ao més anterior,
alcancando, no acumulado em 12 meses, 1,6% de alta, se aproximando do objetivo de longo prazo

do FED (2%).

De acordo com a avaliagdo dos membros do FED, a taxa de inflagdo deve permanecer ainda

baixa no curto prazo, ainda refletindo os baixos precos da energia.

Grafico 3: Taxa de Inflagdo acumulada em 12 meses — Estados Unidos (2015-2016)
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FONTE: Dados do Departamento do Comércio dos Estados Unidos e Trading Economics

Na zona do euro, a economia registrou crescimento de 0,3% no terceiro trimestre deste
ano, em relacdo ao trimestre anterior, mantendo assim o mesmo ritmo de crescimento do
trimestre imediatamente anterior, e absorvendo a saida do Reino Unido da Unido Europeia. O novo
temor das autoridades do grupo econdmico europeu diz respeito as incertezas em relagdo a
politica econémica que serd adotada pelo novo presidente dos Estados Unidos, Donald Trump, e

suas as medidas protecionistas.
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Em comparacdo com o mesmo periodo de 2015, o PIB teve avangco de 1,7%. A maior
contribuicdo para o crescimento veio do gasto das familias, com 0,2 ponto percentual ao resultado

final.

As variagdes de estoques e os gastos do setor publico contribuiram com 0,1 ponto cada um.
O impacto das exportag¢oes foi zero, enquanto o aumento das importagdes cortou 0,1 ponto do
crescimento. O investimento ndo contribuiu para o crescimento, apds expansdo em trimestres

anteriores.

As Ultimas previsdes do Banco Central Europeu (BCE) para o crescimento econdmico sdo de
1,7% de alta este ano, 1,6% em 2017 e 1,6% em 2018. Em junho, o BCE projetava expansdo
econdmica de 1,6% em 2016 e de 1,7%, tanto em 2017 quanto em 2018. Para a inflagdo medida
pelo indice de pregos ao consumidor harmonizado, o BCE prevé taxas de 0,2% este ano, 1,2% em
2017 e 1,6% em 2018. Anteriormente, as previsdes de inflagio eram de 0,2%, 1,3% e 1,6%,

respectivamente.

Grafico 4: Zonado euro — Taxa de Crescimento trimestral do PIB em relagéo ao mesmo periodo do ano

anterior (2013/2016)
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FONTE: Eurostat e Trading Economics

A taxa de inflagdo anual da zona do euro ainda permanece bem abaixo da meta do BCE, de
2%. No més de novembro, o indice de pregcos ao consumidor (CPI, na sigla em inglés) apresentou
variacdo positiva de 0,6% ante igual més do ano passado. Em relagdo ao més anterior, a zona do

euro voltou a apresentou variagao de 0,2%.



Os principais componentes responsaveis pela variacdo dos precos no més foram o de
alimentos, alcool e tabaco (0,7%), seguido por servigos (1,1%), e bens industriais ndo energéticos

(0,3%). Ja os pregos da energia, novamente apresentaram queda, 1,1%.

De acordo com o Presidente do Banco Central Europeu — BCE, Mario Draghi, “o BCE
continuard a agir, como necessario, usando todos os instrumentos disponiveis até que a inflacdo

acelere substancialmente”.

A declaragdes de Mario Draghi, dadas em uma conferéncia bancaria na Alemanha,
antecedem a reunido do BCE que ocorrera em 8 de dezembro, na qual devera ser decidido se sera
estendida a duracgdo do pacote de compras de 80 bilhdes de euros (USS 85,5 bilhdes) ao més em
bdénus, conhecido como relaxamento quantitativo (QE, na sigla em inglés). No cronograma atual, o

programa termina em margo.

Grafico 5: Taxa de Inflagdo anual na Zona do Euro (2015-2016)

0.6
0.5
0.4
0.4
0.3
0.2 0.2 0.2
| 0.2
0.1
0 | l
L] °
-0.1
-0.2
-0.2 -0.2
-0.4
Jan 2016 Apr2016 Jul2016 0ct 2016

FONTE: Eurostat e Trading Economics

Grafico 6: Zona do Euro - Taxa de desemprego (2013-2015)
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A taxa de desemprego da zona do euro reduziu-se, no més de outubro, para abaixo dos
10%, chegando a 9,8%, o que é o menor patamar desde julho de 2009. Apesar disso, as
disparidades entre os 19 paises da zona do euro ainda sdo bem significativas. As menores taxas de
desemprego foram registadas na Republica Checa (3,8%) e Alemanha (4,1%), enquanto as mais

elevadas se observaram na Grécia (23,4%) e em Espanha (19,2 por cento).

Mesmo com esta reducdo, o desemprego entre os jovens permanece estdvel em um nivel
muito elevado (20,7%). Na Espanha, o indice de pessoas com menos de 25 anos sem trabalho

aumentou em outubro, de 42,9% a 43,6%.

Em relacdo a economia do gigante asiatico, a China continua com a sua lenta e gradual
desaceleracdo. O PIB chinés cresceu 6,7% no terceiro trimestre de 2016, em comparacdao ao
mesmo periodo do ano anterior. Este é o menor resultado observado desde o segundo trimestre de
2009. O resultado veio em linha com a expectativa de mercado e manteve o mesmo ritmo de
crescimento do segundo trimestre. Os Ultimos resultados do PIB mantém a China na trajetéria para

cumprir a meta oficial de expansdo de pelo menos 6,5% em 2016.

Tabela 1: Estimativas do FMI para o crescimento da economia (variagdo % anual)

Estimativas do FMI para crescimento da economia (Var. % anual)

2016 2017

Mundo 3,1% 3,4%
Economias Avangadas 1,6% 1,8%
Estados Unidos 1,6% 2,2%
Zona do Euro 1,7% 1,5%
Japao 0,5% 0,6%

Reino Unido 1,8% 1,1%
Economias Emergentes 4,2% 4,6%
Brasil -3,3% 0,5%

Russia -0,8% 1,1%

india 7,6% 7,6%

China 6,6% 6,2%

Africa do Sul 1,4% 2,9%
México 2,1% 2,3%

FONTE: Fundo Monetario Internacional — FMI

Um ponto que pode ser positivo para o crescimento e expansdao comercia da China é a

vitéria de Donald Trump, nos Estados Unidos. A perspectiva de um Estados Unidos mais
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protecionista e mais focado em assuntos internos abre espago para a China expandir sua influéncia
global. Caso a Parceria Transpacifico (TPP, na sigla em inglés), que exclui a China, ndo se
materializar sob um governo Trump, Pequim deve continuar a atuar para assegurar novos pactos

comerciais concorrentes, conseguindo vantagens comerciais em vacuos comerciais ndo acordados.

Por fim, as estimativas do Fundo Monetario Internacional para as principais economias
mundiais em 2016 e 2017, atualizadas no dia 04 de outubro deste ano, através do documento

Perspectivas da Economia Mundial, estdo demonstradas na Tabela 1.

6.1.2. CENARIO POLITICO-ECONOMICO NACIONAL

Na ultima Reunido do ano, ocorrida nos dias 29 e 30 de novembro, pela segunda vez

consecutiva o Comité de Politica Monetaria — COPOM — reduziu a taxa Selic, para 13,75% ao ano.

A divulgacdo da Ata da Reunido indicou que ainda ha espaco para mais redugdes na taxa
basica de juros (Selic). Isso é reflexo da melhora nas projecdes para inflacdo em 2017 e 2018,

sinalizou o documento, bem como do crescimento econémico abaixo do esperado pelo Governo.

O que se nota, neste momento, é que ocorreu uma mudanca, para o COPOM, sobre quais
fatores sdo mais decisivos sobre o ciclo de baixa dos juros. Se antes, o colegiado dava um peso
maior a evolugdo da inflacdo de servicos e a implementacdo das reformas fiscais pelo Congresso
Nacional', agora, o COPOM estd mais centrado na evolugcdo de suas préprias projecbes de inflagdo,
nas expectativas de mercado e em dois fatores de risco, um positivo e outro negativo, no que tange
a evolugao da inflagao para o centro da meta de 4,5% em 2017 e 2018. Como “positivo”, destaca
que “... o processo continuo de distensdo do mercado de trabalho e a desaceleragao significativa da
atividade econdmica tendem a produzir desinflagdo que pode vir a ser mais intensa que a refletida
nas expectativas de inflagdo medidas pela pesquisa Focus e nas proje¢ées condicionais produzidas

pelo Copom...”

10 Banco Central listava como fatores domésticos que seriam avaliados de forma conjunta: que a
persisténcia dos efeitos do choque de alimentos na inflacdo fosse limitada; que os componentes do
IPCA mais sensiveis & politica monetaria e & atividade econdmica indicassem desinflacdo em
velocidade adequada; E que ocorresse uma reducdo da incerteza sobre a aprovagdo e implementacéo
dos ajustes necessarios na economia, incluindo a composicdo das medidas de ajuste fiscal, e seus
respectivos impactos sobre a inflacéo.
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Em relacdo aos riscos negativos para a reducdo da inflacdo e, consequente para a reducdo
dos juros domésticos, o COPOM demonstra preocupa¢do com ambiente externo, em especial com
as incertezas da politica externa dos Estados Unidos, com a eleicdo de Donald Trump: “... No
ambito  externo, o cenario apresenta-se especialmente incerto. O aumento da volatilidade dos
precos de ativos indica o possivel fim do interregno benigno para economias emergentes.
Ha elevada probabilidade de retomada do processo de normalizacdo das condicdes monetdrias nos

EUA no curto prazo, bem como incertezas quanto ao rumo de sua politica econémica...”.

Em outras palavras, o corte de juros estard mais dependente, a partir de agora, dos efeitos
sobre a inflacdo do crescimento mais fraco da economia doméstica e da evolug¢do das condicdes

internacionais de liquidez para as economias emergentes.

Além desses riscos citados para a inflacdo, a limitacdo da persisténcia dos efeitos do
choque de alimentos na inflacdo e a redugdo dos pregos dos componentes do IPCA mais sensiveis a
politica monetdria, bem como reducdo da incerteza sobre a aprovacdo e implementacdo das
medidas de ajuste fiscal, e seus respectivos impactos sobre a inflacdo, sdo fatores que ainda
preocupam a autoridade monetaria. Sobre este ultimo ponto, destaca o documento que “...os
passos no processo de aprovacdo das reformas fiscais tém sido positivos até o momento, o que
pode sinalizar maior celeridade e probabilidade de aprovacdo. Por outro lado, o processo é
longo e envolve incertezas. A reducdo da incerteza potencializaria os efeitos da politica
monetaria, reduzindo os custos do processo desinflaciondrio ora em curso...”. A aprovac¢do da PEC

do teto de gastos no Congresso Nacional e da reforma da Previdéncia sdo pontos que podem

diminuir a incerteza da autoridade monetaria.

Em relagdo a este ultimo fator citado pelo COPOM (a incerteza sobre aprovagdo e
implementacdo das politicas de restri¢des fiscais), desde que o novo Governo Federal assumiu, em
20 de maio, as estimativas de mercado para a taxa de juros (Taxa Selic) registraram uma diminuicdo
da intensidade da baixa dos juros, passando de uma projecdo de encerrar o ano de 2016 com uma
taxa de 12,75%, ou seja, duas redugdes de 0,25 pontos percentuais nas reunides do Copom de
outubro e dezembro, para uma taxa definitiva de 13,75%. Apenas em julho de 2017 a curva de
expectativas da taxa de juros se inverte, mostrando uma Selic menor nas projecGes de final de
novembro. Isso reflete em parte uma diminuicdo da credibilidade do mercado em relacdo a
capacidade do novo Governo em implantar as medidas de contencao fiscal pretendidas pela equipe

econdmica. Este processo (de diminuicdo da credibilidade do governo no Congresso Nacional)
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parece ter se revertido nas Ultimas semanas, com a aprovacdo de pautas importantes e discussao

de outras (reforma da previdéncia e PEC do teto de gastos, aprovada na Camara dos Deputados).

Os graficos abaixo apresentam as expectativas da taxa Selic para 2016 e 2017, em 20 de

maio de 2016 e 25 de novembro de 2016, coletadas pelo BACEN.

Grafico 7: Mediana das Expectativas de mercado para Taxa Selic em 20/05/2016 e 25/11/2016
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FONTE: Banco Central do Brasil - Sistema de Expectativas de Mercado

“«

Em relagdo as expectativas para a inflagdo, destaca o Banco Central que “..a inflagdo
recente mostrou-se mais favordvel que o esperado, em parte em decorréncia da reverséo da alta de
precos de alimentos, mas também com sinais de desinflagdo mais difundida. Esses resultados
contribuiram para um recuo das expectativas apuradas pela pesquisa Focus para a inflagdo medida
pelo IPCA para o ano corrente, que se situam em torno de 6,7%. As expectativas de inflagdo
apuradas pela mesma pesquisa para 2017 recuaram para em torno de 4,9% e as expectativas para

2018 e horizontes mais distantes permanecem em torno de 4,5%...” .

O Gréfico 8 apresenta as expectativas de mercado para o IPCA em 2016 e 2017, mensais,

acumulada em 12 meses.

Quanto ao crescimento econémico, o Copom reconhece que o conjunto dos indicadores

divulgados desde a reunido de outubro sugere que atividade econ6mica aquém do esperado no
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curto prazo e que isso induziu redugbes das projecdes para o PIB em 2016 e 2017. A evidéncia
disponivel sinaliza que a retomada da atividade econdmica pode ser mais demorada e gradual
“...Aumenta, portanto, a probabilidade de que a retomada da atividade econdmica seja mais

demorada e gradual que a antecipada previamente...”

Grafico 8: Mediana das Expectativas de mercado para o IPCA em 25/11/2016
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FONTE: Banco Central do Brasil - Sistema de Expectativas de Mercado

De acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE, a economia do pais
recuou 0,8% em relacio ao trimestre anterior. E a sétima retracdo seguida nessa base de
comparagdo - a mais longa de toda a série histdrica do indicador, que teve inicio em 1996. O
desempenho dos trés setores que entram no cdlculo do PIB foi negativo no terceiro trimestre deste
ano frente ao anterior. A agropecudria registrou retracdo de 1,4%, a industria, de 1,3%, e os

servicos, de 0,6%.

Sobre a situagdo fiscal do pais, o governo central (Tesouro, Banco Central e Previdéncia
Social) registrou um déficit fiscal primario de 55,821 bilhGes de reais nos primeiros 10 meses do
ano, sendo o pior resultado da série historica. No acumulado de 12 meses, o resultado das contas é
um déficit primario de RS 137,633 bilhdes. A meta fiscal fixada pelo governo para o ano é de RS

170,5 bilhdes.

Apesar disso, no més de outubro, o governo central registrou em outubro superavit
primario de RS 40,814 bilhdes, devido ao programa de repatriacdo de recursos mantidos

irregularmente no exterior.
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No més de outubro, foram recebidos RS 45,1 bilhdes de receitas repatriadas. E possivel que
em 2017, o Congresso autorize nova repatriacdo de recursos depositados irregularmente no

exterior, concedendo novo prazo, o que pode favorecer o superdvit primdrio do ano que vem?.

A receita liquida do governo central somou RS 132 bilhées em outubro, e 916,63 bilhdes
em 2016, o que representa uma queda real de 0,84% em relagdo a 2015. Pelo lado da despesa, o
total dos gastos no més foi de RS 91,186 bilhdes, e no acumulado do ano, RS 967,45 bilhdes,

aumento real de 1,30% em relagdo ao mesmo periodo de 2015.

A tabela seguinte apresenta o Resultado Primario do Governo Central em 2016.

Tabela 2: Resultado Primdrio do Governo Central — Outubro/2016

Resultado Primario do Governo Central (em milhdes RS)
Outubro Janeiro-Outubro Variagdo
Discriminacso acumu’lada Variagdo
2015 2016 2015 2016 no periodo | Real (%)
(%)
1. Receita total 102 987 147880 | 1025904 | 1085972 5,86% -1,87%
1.1 Receitas administradas pela RFB 66 183 110 250 642 177 687 931 7,12%
1.2 Receitas ndo administradas pela RFB 10763 9373 108 114 115 287 6,63%
1.3 Incentivos Fiscais 0 0 -11 -10 -1,23%
1.4 Receitas da Previdéncia Social 26 041 28 258 275623 282 764 2,59%
2. Transferéncia por Repartigdo de Receita 15120 15 880 166 139 166 342 0,12% -7,18%
3. Receita Liquida (1-2) 87 687 132 000 859 765 919 630 6,96% -0,84%
4. Despesa Total 99 977 91 186 892 694 975 450 9,27% 1,3%
4.1 Beneficios Previdenciarios 45 849 39503 349 686 406 660 16,29%
4.2 Pessoal e Encargos Sociais 18 427 19921 189 084 201 449 6,54%
4.3 Outras Despesas Obrigatérias 14 136 11272 146 467 156 183 6,63%
4.4 Despesas Discricionarias 21565 20490 207 458 211158 1,78%
5. Fundo Soberano do Brasil 0 0 0 1]
6. Resultado do Governo Central (3 -4 +5) -12 110 40 814 -32928 -55821 69,62% 57,15%
6.1 Resultado da Previdéncia social (1.4 —4.1) -19 807 -11245 -74 062 -123 896
6.2 Resultado do Tesouro Nacional 7 625 52281 41 656 68 748
6.3 Resultado do Banco Central 72 =222 -523 -673
7. Necessidade de Financiamento (abaixo da linha) 12 316 -39 127 34 041 55348
8. Erros e omissdes (6 + 7) 206 1687 1113 -472

Fonte: BACEN (adaptada)

2 Promulgada em 13 de janeiro de 2016, a Lei n° 13.254 institui o Regime Especial de Regularizacdo
Cambial e Tributaria (RERCT) para anistiar tributos e crimes relativos @ manutencdo de ativos ndo
declarados no exterior. A partir da regulamentacdo pela Receita Federal, contribuintes tiveram o o
prazo de 210 dias para aderir ao programa. Para aderir, o contribuinte deve apresentar uma declaracéo
Unica de regularizacdo e recolher o imposto de 15% e a multa no mesmo valor do imposto
(totalizando 30%), receita que entra no Tesouro Nacional.



A seguir, seguem as projecdes do mercado para 2016 e 2017, para as principais variaveis
macroeconémicas, de acordo com o Relatério de Mercado Focus, do Banco Central do Brasil,

divulgado em 25 de novembro de 2016.

<L F Relatério de M d
L BANCO CENTRAL ocus - Relatério de Mercado
Gerin____|
25 de novembro de 2016
E xpectativas de Mercado
206 2017
Mediana - agregado Had 1 Semaia Hoje Comportamento Had Hoi Comportamento
semanas semanal* semanas e semanal®

[PCA (%) 8,88 8.8 8.72 v 3) 500 4,32 = {2)
IGPDI (%) 7.5 8.2 8,83 v (3) 538 5,08 v (3)
IGP-M (%) 7.5 7.5 7.18 v 3) 541 522 \ 4 (4)
IPC-Fipe (%) 8,65 6.58 8,58 = 555 5,08 = 2
Taxa de cimbio - §m de periodo (RSUSS) 3.20 3.2 3.3 A ) 340 3.40 = 2
Taxa de cambio - medi 243 3,45 245 = 222 2,40 A 3)
Met Toa Selic ) 350 1375 1375 = 0.75 0.75 = (4)
Mets Taa Selic - mediz do penodo (%:33.) 413 14,18 1416 - 11,63 11689 A (2)
Divids Liquida do Setor Publco (% do PIB) 4500 4450 4540 A 43,80 £079 A 1

crescimenio) 330 340 343 Y 121 0.88 \ 4 {8
Produgio Industnal { crscmento) £.00 £02 £23 Y 1.21 A {1
Conts Corente" (USS Bilhd -18.00 -19.00 -19.00 = (1) 2570 2535 25,88 \ 4 (1)
Balanga Comerdal (USS Bilhdes) 4800 4742 47.00 7 (8) 45,00 45,00 4407 v
Invest Direto no Pais* {USS Bilhdes) 85,00 85,00 8500 = {17) 88.00 70,00 70,00 = 2)
Pregos Administrados (% £.00 6.07 6.2 L 4 ) 520 530 5,28 v (1)

" comporamento dos in s desde o Ultimo Relatrio de Mercado; os walores entre parénieses expressamo nimero de Semanas &m que vemooorrendo o Uiimo comporemanto

{ A zumento, Wdiminugio ou = estabiidads)

6.2. ANALISE SETORIAL PARA INVESTIMENTOS

Para constru¢do do cenario econOmico brasileiro, visando a analise setorial dos
investimentos (cenario base), utilizaremos as projecGes divulgadas pelo sistema de expectativas de

mercado do Banco Central do Brasil (base estatistica utilizada pelo Focus — Relatério de Mercado).

Com base nos cendrios econémicos acima expostos, e ainda considerando a mediana das
expectativas de mercado para o IPCA, conforme mostra o quadro abaixo, temos que a meta
atuarial (IPCA + 6%a.a.) do CORONELPREV no exercicio de 2017 sera de 9,29%, dada a expectativa
de inflacdo de 3,29%, pelo IPCA.

Tabela 3: Expectativas de mercado para o IPCA e cdlculo da meta atuarial - Variagdo % para 2016 e 2017

Mediana - Agregado 2016 2017
IPCA (%) 6,87 3,29
META ATURIAL (IPAC + 6%) 12,87 9,29

FONTE: Banco Central do Brasil - Sistema de Expectativas de Mercado

Assim, partindo do cendrio base apresentado e considerando as informagbes das

expectativas de mercado para os principais agregados macroeconémicos, passamos a projetar a
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rentabilidade dos principais investimentos nos segmentos de renda fixa e varidvel permitidos pela

legislagcdo que regem as aplicagGes financeiras dos Regimes Préprios de Previdéncia Social.

6.2.1. PROJECOES PARA RENDA FIXA

Projetaremos para o segmento de renda fixa, a rentabilidade dos titulos publicos federais
no ano de 2017, tendo em vista que a maioria das carteiras dos fundos de renda fixa passiveis de

aplicacdo pelo CORONELPREYV sdo formadas por estes titulos publicos.

Dessa maneira, através da projecdo da rentabilidade das NTN-B’s, LFT’s e LTN’s,
analisaremos o provavel desempenho dos principais subindices do indice de Mercado Anbima
(IMA), por traduzirem o comportamento desses titulos publicos e servirem como indexadores de

desempenho para a maior parte dos fundos de investimentos do CORONELPREV.

Partindo do cenario econdmico adotado pelo CORONELPREV, onde temos uma expectativa
de redugdo da meta da Taxa Selic de 13,75%a.a para 10,75 %a.a ao longo do ano de 2017 (de
acordo com as projec¢des, a taxa média da Selic para o ano de 2017 é de 11,69%a.a., 0 que indica
que ocorrerdo sete (7) redugdes ao longo do ano, e uma taxa de inflagdo oficial de 3,29% (IPCA), a
tabela abaixo apresenta o provavel rendimento das LFT's (que sdo indexadas a taxa Selic) no ano de

2017:

Tabela 4: Provavel desempenho das Letras Financeiras do Tesouro — LFT em 2016 e 2017

2016 2017
Meta Selic Final do Periodo 13,75% 10,75%
Meta Selic Média do Periodo 14,16% 11,69%
Taxa Selic Efetiva Média do Periodo™ 14,06% 11,59%
IPCA 6,72% 3,29%
Rendimento Real das LFT'S 6,87% 6,35%

* Projecdo do CORONELPREV

Pela andlise da tabela acima, percebemos que as LFT's devem auferir um rendimento real

de 6,35% acima da inflagdo, em 2017. Ao descontar da rentabilidade nominal da LFT (11,59%) a
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taxa de inflagdo pelo IPCA (indexador da meta atuarial do CORONELPREV), temos uma
rentabilidade real de 8,3% (IPCA + 8,3%), superando, assim, a meta atuarial do Instituto (IPCA +

6%).

Da mesma forma, concluimos que os fundos indexados em CDI (amparados no Art. 7°, IV
da Resolugdo 3922/10 do BACEN) e os fundos que possuem o IRF-M 1 como indicador de
desempenho (formados por LTN’s e NTN-F’s de curto prazo, que possuem rentabilidade préoxima a
das LFT’s) devem obter rentabilidade semelhante ao das LFT’S, servindo como possibilidade de

alocacdo para o atingimento da meta atuarial no ano de 2017.

O grafico seguinte apresenta essa situacdo, refletindo a expectativa de rentabilidade dos
fundos indexados ao CDI (calculado pela rentabilidade real das LFT's) para os préximos meses e a
expectativa da meta atuarial do CORONELPREV, ao longo de 2017, com base nas expectativas de
mercado para a taxa Selic Meta e para o INPC, de 25 de novembro de 2016. Eventuais diferencas
em relacdo as previsGes anteriormente apresentadas se ddo em funcdo de ter-se utilizado, neste
momento, a mediana das expectativas mensais (e ndo anuais) para o INPC. Pela analise grafica, é
possivel observar que o CDI registrara rentabilidade superior a meta atuarial em 8 dos 12 meses do

ano.

Grafico 9: Projecdo da Rentabilidade Mensal dos Fundos CDI X Projecdo Meta Atuarial - 2017
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Ainda, continuando com a hipétese do cendrio base do CORONELPREV de queda da Taxa
Selic em 3 pontos percentuais ao longo do préximo ano, projetamos, na tabela a seguir, a

rentabilidade do subindice IRFM-1 + da familia IMA, para o ano de 2017. Para o célculo desta
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projecdo, utilizamos a carteira dos titulos publicos que formam o IRF-M1+ e a taxas indicativas do
dia 30 de novembro de 2016, simulando as taxas indicativas para os mesmos titulos publicos em 31

de dezembro de 2017.

Esta simulagdo é realizada considerando-se que uma diminui¢ao da Taxa Selic em 3 pontos
percentuais ocasionara uma queda de mesma magnitude nas taxas indicativas dos titulos publicos.
Sabe-se que a marcacao a mercado das taxas indicativas dos titulos publicos ndo ocorre de forma
exata e direta em relacdo as variagdes da taxa Selic, mas também, em grande parte, pelas
expectativas futuras em relacdo as mesmas e que estas precificacdes de mercado tendem a se
antecipar as decisdes da politica monetdria do Governo, motivo pelo qual estas taxas ja podem
estar parcialmente precificadas e ndo reduzirem nessa proporcado (de 3 pontos percentuais). De
todas as formas, estes calculos servem para mostrar o direcionamento da rentabilidade dos papéis

publicos, além de refletir um possivel comportamento dos mesmos.

Para isto, consideramos que as taxa indicativas em 31/12/2016 serdo iguais as do dia
30/11/2016, e fixamos a taxa indicativa em 31/12/2017, para o titulo mais longo, em 8,82%, e as
demais com base no atual spread (de 30/11/2016) em rela¢do a taxa de juros do titulo mais longo.
Embora saibamos que as taxa indicativas ndo devem ser as mesmas ao final de 2016, esta
simulacdo é util para estimar a rentabilidade esperada dos titulos publicos, dada uma reducao da

taxa basica de juros em 3,00p.p. no periodo de um ano.

A tabela 5 apresentada mostra que a rentabilidade nominal do IRF-M 1 + em 2017 seria de
18,15 %, o que representa uma rentabilidade real de IPCA + 12,60 % a.a., ou INPC + 12,55% a.a, o
que é superior a rentabilidade das LFT’s (IPCA + 6,35% ou INPC + 6,30 % a.a), e também superior a
meta atuarial do CORONELPREV. Percebemos, ainda, que a melhor rentabilidade se encontra no

titulo com vencimento mais longo (2027).

Em seguida, na Tabela 6, da mesma forma que calculamos a provavel rentabilidade do IRF-
M 1+ para 2016, o fazemos para os subindices IMA-B 5, IMA-B 5+ e IMA-B, fixando a taxa indicativa
do titulo publico mais longo (NTN-B 15052055) em 3,01% para 31/12/2017, utilizando o spread e as
taxas indicativas das NTN-bs em 30/11/2016.
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Tabela 5: Proje¢do de rentabilidade para o IRF-M 1+ em 2017

iNJICE DE MERCADO ANBIMA - IRF-M 1+

Taxa Indicativa Taxa Anualizada
: A Taxa Indicativa (%) em 31/12/2017 % (Rentabilidade)
indice Titulo Data de Vencimento S (%) em (Projetada -01/01/2017 a
30/11/2016 CORONELPREV) 31/12/2017
1+ LTN 01/01/2018 7,86% 12,04 8,98 12,0400
1+ NTN-F 01/01/2018 2,01% 12,07 9,00 12,0600
1+ LTN 01/04/2018 8,80% 11,87 8,85 12,6200
1+ LTN 01/07/2018 7,13% 11,74 8,76 13,2500
1+ LTN 01/10/2018 4,97% 11,67 8,71 13,9500
1+ LTN 01/01/2019 11,32% 11,59 8,65 14,6200
1+ NTN-F 01/01/2019 1,46% 11,56 8,63 14,2400
1+ LTN 01/07/2019 4,59% 11,60 8,66 16,1500
1+ LTN 01/01/2020 8,51% 11,66 8,70 17,8500
1+ LTN 01/07/2020 5,86% 11,76 8,78 19,6100
1+ NTN-F 01/01/2021 12,89% 11,74 8,76 19,3800
1+ NTN-F 01/01/2023 11,85% 11,86 8,85 23,8100
1+ NTN-F 01/01/2025 8,34% 11,83 8,83 27,3300
1+ NTN-F 01/01/2027 4,41% 11,82 8,82 30,3600
TOTAL 1+ 100,00% 18,15%

OBS: Foi utilizada, para calculo da taxa anualizada (rentabilidade) do periodo de 01/01/17 a 31/12/17, a metodologia de
calculo do prego unitario de uma LTN e de uma NTN-F, considerando-se ainda, no segundo caso, o pagamento de
CUPOM semestral de juros e o seu reinvestimento pela mesma taxa de juros.

Pela tabela acima notamos que a rentabilidade do IMA-B 5, em 2017, seria de IPCA +
11,17% (rentabilidade nominal de 16,65%), a rentabilidade do IMA-B 5+ seria IPCA + 44,51%
(rentabilidade nominal de 51,63%), e a do IMA-B, IPCA + 32,91% (rentabilidade nominal de
39,46%). Vemos ainda que, da mesma forma que nos prefixados, a melhor rentabilidade se

encontra na NTN-B com vencimento mais longo (2055).

Novamente, vale ressaltar que os calculos efetuados sdo apenas simulagcdes que ndo
pretender alcancar um resultado exato e que rentabilidade dos titulos publicos, dada pela
marcagdo a mercado dos seus precos, é mais influenciada pelas expectativas de variacdo da taxa de
juros do que pelas variacbes da Selic, propriamente ditas. De qualquer forma, servem como
parametro para melhor gerenciamento da carteira de investimentos do CORONELPREV, com base
no cenario econémico para 2017, que poderd se revisto ao longo de todo o ano de 2017 pelo

Comité de Investimentos do Instituto. Pelas andlises expostas, concluimos que em 2017 a melhor

rentabilidade sera a dos titulos publicos com vencimentos mais longos.
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Tabela 6: Projecdo de rentabilidade para o IMA-B, IMA- B 5 e IMA-B 5+ em 2017

INDICE DE MERCADO ANBIMA -

IMA-B

Taxa Indicativa em

Taxa Anualizada

%

ndice Titulo Data de Peso na Taxa Indicativa| 31/12/2017 (Rentabilidade) -
Vencimento Carteira em 30/11/2016 (Projetada 01/01/2017 a
CORONELPREV) 31/12/2017
5 NTN-B 15/05/2017 5,45% 6,91 5,41 6,91
5 NTN-B 15/08/2018 6,96% 6,21 3,11 8,04
5 NTN-B 15/05/2019 7,99% 6,14 3,08 10,12
5 NTN-B 15/08/2020 6,74% 6,19 3,10 13,64
5 NTN-B 15/05/2021 7,64% 6,24 3,13 15,97
TOTAL IMA-B 5 34,78% 11,17%
5+ NTN-B 15/08/2022 10,44% 6,20 3,11 19,01
5+ NTN-B 15/05/2023 5,71% 6,15 3,08 20,97
5+ NTN-B 15/08/2024 5,85% 6,08 3,05 23,55
5+ NTN-B 15/08/2026 2,29% 6,08 3,04 28,13
5+ NTN-B 15/08/2030 3,76% 6,00 3,01 36,32
5+ NTN-B 15/05/2035 6,11% 6,07 3,04 45,98
5+ NTN-B 15/08/2040 4,85% 6,00 3,01 53,55
5+ NTN-B 15/05/2045 9,31% 6,08 3,05 61,15
5+ NTN-B 15/08/2050 14,73% 6,05 3,03 66,47
5+ NTN-B 15/05/2055 2,18% 6,01 3,01 72,17
TOTAL IMA-B 5+ 65,22% 44,51%

OBS: Foi utilizada, para calculo da taxa anualizada (rentabilidade) do periodo de 01/01/17 a 31/12/17, a metodologia de

calculo do prego unitdrio de uma NTN-B, considerando-se, ainda, o pagamento de CUPOM semestral de juros e o seu

reinvestimento pela mesma taxa de juros.

Todavia, é importante ressaltar que o cendrio-base adotado pelo CORONELPREV, com

base nas expectativas para inflagdo e taxa SELIC divulgadas pelo sistema de expectativas de

mercado do Banco Central do Brasil (base estatistica utilizada pelo Focus - Relatério de Mercado),

pode nao se confirmar caso haja alguma deterioragao das varidveis macroecondmicas nacionais ou

alguma mudanga na economia internacional, em especial no que diz respeito a velocidade do

aumento das taxas de juros nos Estados Unidos.

Ademais, mesmo que a Taxa Selic seja reduzida em 3 pontos percentuais ao longo do ano

de 2017, esta magnitude pode ndo se refletir em quedas de mesmas propor¢Ges nas taxas

indicativas dos titulos publicos, visto que, como mencionado anteriormente, o mercado tende a

antecipar as variagOes dos juros e parte destas redugdes ja podem estar precificadas. Um cenario
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alternativo em relacdo a variacdo das taxas indicativas dos titulos publicos em 2017 pode ser

realizado ao se observar a diferenca entre os juros reais pagos pelos titulos publicos em 30 de

novembro de 2016 (taxas indicativas descontadas pela expectativa de inflagdo do periodo) e a

expectativas de juros reais para as respectivas datas de vencimento desses papéis.

A tabela a seguir apresenta as taxas dos titulos publicos prefixados e indexados ao IPCA em

30 de novembro de 2016 (os mesmos usados nas projecdes anteriores) e as taxas indicativas que os

respectivos papéis teriam levando-se em consideracao a expectativa de juros reais para as datas de

vencimento dos papéis.

Tabela 7: Projecdo das taxas indicativas dos titulos publicos de acordo com as expectativas de juros reais para

0S préximos anos.

Taxa Indicativa Taxa Indicativa
Taxa %) de acordo Taxa %) de acordo
Titulo Ve:?::ran::to Indicativa (%) o com a Titulo Ve[r):::;::to Indicativa (%) o coma
em 30/11/2016 | expectativas de em 30/11/2016 | expectativas de
juros reais juros reais
| Teoserefades [ Twosindexadosaorwca |

LTN 01/01/2018 12,04 10,58 NTN-B 15/05/2017 6,91 6,44
NTN-F 01/01/2018 12,07 10,58 NTN-B 15/08/2018 6,21 5,38
LTN 01/04/2018 11,87 10,35 NTN-B 15/05/2019 6,14 5,26
LTN 01/07/2018 11,74 10,35 NTN-B 15/08/2020 6,19 4,78
LTN 01/10/2018 11,67 10,35 NTN-B 15/05/2021 6,24 4,78
LTN 01/01/2019 11,59 10,12 NTN-B 15/08/2022 6,20 4,75
NTN-F 01/01/2019 11,56 10,00 NTN-B 15/05/2023 6,15 4,71
LTN 01/07/2019 11,60 10,00 NTN-B 15/08/2024 6,08 4,66
LTN 01/01/2020 11,66 10,00 NTN-B 15/08/2026 6,08 4,66
LTN 01/07/2020 11,76 9,50 NTN-B 15/08/2030 6,00 4,60
NTN-F 01/01/2021 11,74 9,50 NTN-B 15/05/2035 6,07 4,65
NTN-F 01/01/2023 11,86 9,61 NTN-B 15/08/2040 6,00 4,60
NTN-F 01/01/2025 11,83 9,58 NTN-B 15/05/2045 6,08 4,66
NTN-F 01/01/2027 11,82 9,57 NTN-B 15/08/2050 6,05 4,63
NTN-B 15/05/2055 6,01 4,61

OBS: Para os célculos das taxas indicativas de acordo com as expectativas de juros reais para os respectivos vencimentos

dos papéis, foram utilizadas as previsdes para Taxa Selic média e para o IPCA, retiradas do Sistema de Expectativas de
Mercado do Banco Central do Brasil, de 25 de novembro de 2016. Contudo, como apenas estdo disponiveis
as previsOes destas variaveis até o final do ano de 2020, para os papéis com vencimento a partir do ano de 2021,
utilizamos o spread entre as taxas indicativas (atuais) dos papéis que vencem em 01/01/2021 e o aplicamos para as taxas
indicativas simuladas.

Podemos perceber que atualmente as taxas indicativas dos titulos publicos encontram-se

acima das expectativas de juros reais das respectivas datas de vencimentos dos papéis, o que indica

que, de fato, ha espaco para quedas das mesmas nos proximos meses. Contudo, essa diferenca

entre as taxas indicativas é inferior a 3 pontos percentuais. Assim, se considerarmos que ao final do
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ano de 2017 as taxas dos titulos publicos vao se igualar a expectativas de juros reais, podemos
calcular novamente as rentabilidades dos indices IRF-M 1 +, IMA-B 5, IMA-B e IMA-B 5+. Neste
cenadrio, apesar de que as rentabilidades de todos os indicadores também superam a meta atuarial
para o ano seguinte, elas sdo significativamente inferiores ao primeiro cendrio (redugdo de 3
pontos percentuais nas taxas indicativas dos titulos publicos). A tabela a seguir compara as

rentabilidades destes indicadores nos dois cenarios projetados:

Tabela 8: Comparacdo da projecéo de Rentabilidade dos indices IRM-1+, IMA-B5, IMA-B e IMA-B 5+ em dois
cendrios

indices IRM-1+, IMA-B 5, IMA-B e IMA-B 5+ - Proje¢do de Rentabilidade Real %
(rentabilidade nominal descontada do IPCA) em 2 cenarios

Variagdo das taxas Indicativas dos Titulos Publicos

Cenario-base (reducdo de Cenario-alternativo (de acordo

indice . . .
3.p.p) com a expectativa de juros reais)

IRM - 1+ 12,60 10,69
IMA-B 5 11,17 8,20
IMA-B 32,91 16,83
IMA-B 5+ 44,51 21,43

Dessa forma, caberd a gestdo de investimentos do CORONELPREV o acompanhamento das
variaveis econdmicas internas e externas, de forma a identificar as mudancgas de cendrio para os
investimentos e realizar a melhor alocacdo dos recursos financeiros, o que sera feito através de

uma gestao ativa.

6.2.2. PROJECOES PARA RENDA VARIAVEL

Na renda variavel, acreditamos que em 2017 se deva permanecer com uma exposi¢ao
reduzida, pois de acordo com nosso cenario econdmico, supra apresentado, apesar da volta do
crescimento da economia do pais, ndo ha uma percep¢do de significativa melhora nos

fundamentos macroeconémicos que justifigue uma elevacdo do risco da carteira no curto/médio
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prazos. Dessa forma, os Investimentos neste segmento devem estar direcionados para ativos que
utilizam estratégias de gerar valor ao acionista, através de analises fundamentalistas. Outro fator
de que pode aumentar o risco/volatilidade da renda varidvel sdo as incertezas quanto a politica

externa dos Estados Unidos a partir do ano que vem.

Nesse sentido, a estratégia de investimentos em renda varidvel do CORONELPREV em 2017
devera ser reavaliada de forma periddica de modo a acompanhar a evolugao politica e econ6mica
dos cenarios nacionais e internacionais e aproveitar momentos de oportunidades que possam vir a

existir.

7. CRITERIOS DE CONTRATACAO — ADMINISTRACAO DE CARTEIRAS
DE INVESTIMENTOS DE RENDA FIXA E VARIAVEL

7.1. CRITERIOS PARA SELEGCAO E CREDENCIAMENTO DE INSTITUICOES FINANCEIRAS

Os gestores de recursos financeiros e as corretoras de valores devem ser selecionados
dentro do respectivo procedimento legal dos Regimes Préprios de Previdéncia Social e
devidamente autorizadas a funcionar no Pais pelo Banco Central do Brasil, conforme artigo 20 da

Resolu¢do CMN n2 3.922/2010.

Como o CORONELPREV optou por gestdo prépria, o Ministério da Previdéncia Social
estipulou através da Portaria n. 519/2011 e altera¢des dadas pelas Portarias MPS n2 170, de 25 de
abril de 2012 e MPS n? 440, de 09 de outubro de 2013, que as instituicdes que receberdo
aplicagbes dos recursos dos Regimes Proprios de Previdéncia Social sejam submetidas a

procedimento de prévio credenciamento, sob o atesto de seu responsavel técnico.

Os critérios para selecdo e credenciamento sdo, portanto, balizas especificas de
procedimentos de selecdo das instituicdes que receberdo recursos do Instituto para a consecugao
da Politica de Investimentos, que devem obedecer as normativas estabelecidas pelo Ministério da

Previdéncia Social e as normas gerais estabelecidas nesta Politica de Investimentos.
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A analise das informacGes relativas a instituicdo credenciada e a verificagcdao dos requisitos
minimos estabelecidos para o credenciamento deverdo ser registradas em Termo de Analise de
Credenciamento, cujo conteddo minimo constara de formulario disponibilizado pela Secretaria
de Politicas de Previdéncia Social - SPPS no endereco eletrénico do Ministério da Previdéncia Social

— MPS, na rede mundial de computadores — Internet.

A decisdo final quanto ao credenciamento da instituicdo constard de Atestado de
Credenciamento, conforme formulario disponibilizado pela SPPS no endereco eletrénico do MPS
na rede mundial de computadores — Internet. O Atesto de Credenciamento sera assinado pela

Diretoria do CORONELPREV.

Assim, os principais requisitos para credenciamento a serem observados pela Instituicao
Financeira recebedora de recursos financeiros do CORONELPREV, entre outros constantes no
Termo de Andlise de Credenciamento, que serdo formalmente atestados pela Diretoria do

CORONELPREV sdo:
1) Ser Instituicdo Financeira Publica (Banco ndo privado);

2) Atos de registro ou autorizacdo para funcionamento expedido pelo Banco Central do

Brasil ou Comissdo de Valores Mobiliarios ou 6rgao competente;

3) Elevado padrdo ético de conduta nas operacgOes realizadas no mercado financeiro e
auséncia de restricGes que, a critério do Banco Central do Brasil, da Comissdo de
Valores Mobilidarios ou de outros orgdaos competentes desaconselhem um

relacionamento seguro;
4) Regularidade fiscal e previdenciaria;

Quando a aplicagdo de recursos financeiros se der através da aquisicdo de cotas de fundos
de investimentos, também devera ser realizado o credenciamento do Administrador e do Gestor
do fundo de investimento, devendo o respectivo fundo de investimento ser comercializado por
Instituicdo financeira publica devidamente credenciada no CORONELPREV, observados os seguintes

pontos:

1) Andlise do histérico e experiéncia de atuacdo do gestor e do administrador do fundo

de investimento e de seus controladores;
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2) Andlise quanto ao volume de recursos sob sua gestdo e administracdo, bem como

guanto a qualificagdo do corpo técnico e segregacao de atividades;

3) Avaliagdo da aderéncia da rentabilidade aos indicadores de desempenho e riscos
assumidos pelos fundos de investimentos sob sua gestdao e administracdo, no periodo

minimo de dois anos anteriores ao credenciamento;

Devera ser realizada, também, a andlise e registro do distribuidor, instituicdo integrante do
sistema de distribuicdo ou agente autébnomo de investimento, certificando-se sobre o contrato
para distribuicdo e mediacdo do produto ofertado e a regularidade com a Comissdo de Valores

Mobiliarios — CVM.

Os documentos que instruirem o credenciamento, desde que contenham identificacdo
de sua data de emissdo e validade e sejam disponibilizados pela instituicdo credenciada em
pagina na rede mundial de computadores - Internet, cujo acesso seja livre a qualquer interessado,
poderdo ser mantidos pelo CORONELPREV por meio de arquivos em meio digital, que deverdo
ser apresentados a SPPS e aos demais érgdos de controle e fiscalizagdo, internos ou externos,

sempre que solicitados.

A andlise dos quesitos verificados nos processos de credenciamento deverd ser atualizada a

cada seis meses.

7.2. CONTROLE DE RISCOS

E relevante mencionar que qualquer aplicacdo financeira esta sujeita a incidéncia de fatores
de risco que podem afetar adversamente o seu retorno. Entre os principais fatores de risco
podemos destacar:

> Risco de mercado — corresponde a incerteza em relagdo ao resultado de um
investimento financeiro ou de uma carteira de investimento, em decorréncia de
mudancas futuras na condicdo de mercado, tais como os precos de um ativo, taxas de
juros, volatilidade de mercado e liquidez;

> Risco de crédito — é o mais tradicional no mercado financeiro e corresponde a
“possibilidade de uma obrigacdo (principal e juros) ndo vir a ser honrada pelo

emissor/contraparte, na data e nas condi¢des negociadas e contratadas”;
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» Risco de liquidez — é resultante da ocorréncia de desequilibrios entre os ativos

negocidveis e passivos exigiveis, ou seja, o “descasamento” entre os pagamentos e

recebimentos. Esta situacdo afeta a capacidade de pagamento da instituicdo

Para minimizar tais riscos, o CORONELPREV fard o controle de riscos dos investimentos

através do acompanhamento dos riscos de mercado, de liquidez, de crédito, analisando as

informacgdes disponiveis sobre os ativos da carteira do Instituto. Ademais, o CORONELPREV

somente podera aplicar recursos em fundos de investimentos cujos papéis integrantes de suas

carteiras sejam classificados por agéncia classificadora de risco em funcionamento no Pais como de

baixo risco de crédito.

Como exemplo de baixo risco de crédito, colocamos, abaixo, tabela contendo as notas de

classificacdo de crédito dadas pelas principais agéncias classificadoras de risco de crédito do mundo

(Standard & Poor’s, Moody’s e Fitch Ratings), para o grau de investimento, ou seja, dentro do grau

considerado como de baixo risco de inadimpléncia.

Tabela 9: Notas de classificagdo de risco de crédito - Standard & Poor’s, Moody's e Fitch Ratings

Agéncia S&P Moody's Fitch Ratings
Prazo Longo Curto Longo urto Longo Curto
brAAA brA -1 Aaa.br BR-1 AAA(bra)| Fi(bra)
brAA+ brA -2 Aal.br BR-2 AA+(bra) | F2{bra)
brAA brA -3 Aa2.br BR-3 AA(bra) F2(bra)
brAA- Aa3.br AA-(bra)
Grau de brA+ Al.br A+(bra)
investimento brA A2.br A(bra)
brA- A3.br A-(bra)
brBBB+ Baal.br BBB+(bra)
brB8B Baa2.br BBB(bra)
brBBB- Baa3.br BBB-(bra)
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7.3. DIRETRIZES PARA ALOCAGAO DOS RECURSOS FINANCEIROS

7.3.1. METODOLOGIA DE ALOCACAO

A definicdo estratégica da alocacdo de recursos nos segmentos permitidos pela legislacao
em vigor foi feita com base nas expectativas de retorno de cada segmento de ativos para o ano de

2017, conforme os cendrios e as projecdes apresentadas no item 6 desta politica.

Dadas tais expectativas de retorno dos diversos ativos em cada um dos cenarios, a variavel
chave para a decisdo de alocacdo é a probabilidade de satisfacdo da meta atuarial no periodo de 12

meses, aliada a avaliacdo qualitativa do cendrio de curto prazo.

A metodologia de investimento prevé a diversificacdo, tanto no nivel de classe de ativos da
renda fixa e renda varidvel, quanto na segmentacdo por subclasse de ativos, emissor, vencimentos
diversos e indexadores, visando igualmente, otimizar a relacdo risco-retorno do montante total

aplicado.

Em outras palavras, o que se pretende é a conjungdo estratégica entre os diversos

investimentos permitidos pela legislacdo e o cenario projetado para os investimentos em 2016.

7.3.1.1. CRITERIOS PARA APLICACOES

Na aplicagdo dos recursos do Instituto em titulos e valores mobiliarios, além de obedecer
ao disposto na Resolugdo 3922/2010 do Banco Central, os responsaveis pela gestdo dos
investimentos devem aplicar e observar todos os critérios estabelecidos nesta Politica de
Investimento, adotando elevado padrao técnico e transparéncia como referéncia antes do efetivo
fechamento da operagao, bem como deverdo zelar pela eficiéncia dos procedimentos técnicos,

operacionais e de controle das aplicagdes.

As aplicagdes em fundos de investimentos nos quais incidam taxa de performance,
conforme disposto na Portaria n2 519/2011 do Ministério da Previdéncia, em seu Artigo 3¢, Inciso
VIl, além da regulamentacdo emanada dos 6rgdos competentes, deverdo obedecer, no minimo, os
seguintes critérios: a) que o pagamento tenha a periodicidade minima semestral ou que seja feito

no resgate da aplicacdo; b) que o resultado da aplicagcdo da carteira ou do fundo de investimento
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supere a valorizacdo do indice de referéncia; c) que a cobranga seja feita somente depois da
deducdo das despesas decorrentes da aplicacdo dos recursos, inclusive da taxa de administracado; e
d) que o parametro de referéncia seja compativel com a politica de investimento do fundo e com

os titulos que efetivamente o componha.

As aplicagdes que apresentem prazos para desinvestimento, inclusive prazos de caréncia e
para conversdo de cotas de fundos de investimentos, deverdo ser precedidas de atestado do (a)
Diretor (a) Presidente do CORONELPREV, evidenciando a sua compatibilidade com as obrigacGes

presentes e futuras do Instituto.

Conforme previsto na Portaria n? 65, de 26 de fevereiro de 2014, do Ministério da
Previdéncia Social, os valores aplicados em cotas de fundos de investimento, constituidos sob a
forma de condominio aberto, poderdo ser contabilizados pelos respectivos custos de aquisicdo
acrescidos dos rendimentos auferidos (“marcagdo na curva de juros”), desde que comprovada a
aderéncia as obrigacbes do passivo do CORONELPREV e que os respectivos regulamentos atendam

cumulativamente aos seguintes parametros:

| As carteiras estejam representadas exclusivamente por titulos de emissdo do Tesouro

Nacional, registrados no Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia - SELIC;

Il Existéncia de previsdao de que as carteiras dos fundos de investimento sejam representadas
exclusivamente por titulos de emissdao do Tesouro Nacional, registrados no Sistema Especial

de Liquidagdo e Custddia - SELIC;

Il Estabelecimento de prazos de desinvestimento ou para conversao de cotas compativeis com o

vencimento das séries dos titulos integrantes de suas carteiras; e

IV Inexisténcia, na politica de investimento do fundo de investimento, de previsdo de buscar o

retorno de qualquer indice ou subindice praticado pelo mercado.

Ainda, de acordo com a referida Portaria n2 65, as aplicagdes do RPPS, dentro dos limites
previstos na Resolugdo 3922, do Banco Central do Brasil, em cotas de fundos de investimento, cujas
politicas de investimento assumam o compromisso de buscar o retorno de qualquer indice ou
subindice praticado pelo mercado, sujeitam-se a demonstracdo, por parte do responsavel pela
gestdo dos recursos do RPPS, que a carteira de investimento desses fundos seja aderente ao

compromisso estabelecido. E as aplicacdes em fundos de investimento cujas carteiras sejam
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representadas, exclusivamente ou ndo, por cotas de outros fundos de investimento sujeitam-se a
demonstracdo, por parte do responsavel pela gestdao dos recursos do RPPS, da manutencdo, por
estes fundos, das mesmas composicles, limites e garantias exigidos para os fundos de

investimento em que foram aplicados diretamente os recursos do RPPS.

Todas as aplicacdes dos recursos previdencidrios do CORONELPREV deverdao ser
acompanhadas do formulario APR - Autorizacdo de Aplicacdo e Resgate, conforme modelo

disponibilizado pelo Ministério da Previdéncia Social.

7.3.1.1. CRITERIOS PARA RESGATES

O resgate das cotas dos fundos de investimento sera realizado nas seguintes hipdteses: a)
quando apresentarem desempenho inferior ao mercado; b) alteracdo do regulamento que venha a
gerar um desacordo com os termos da Resolu¢do n2 3922/2010, do Banco Central do Brasil, ou
desta Politica de Investimento; c) no caso em que, na composicdo de sua carteira, constem ativos
considerados inadequados pela administragdo do CORONELPREV, ou que os ativos que compde a
carteira ndo sejam aderentes ao indice ou subindice de mercado ao qual assumiu o compromisso
de buscar; d) sempre que conveniente, caso ocorra uma reavaliacdo da estratégia de investimento

pelo Comité de Investimento, com a aprovagao da Diretoria;

Todos os resgates dos recursos previdencidrios do CORONELPREV deverdo ser
acompanhados do formuldrio APR - Autorizacdo de Aplicacdo e Resgate, conforme modelo

disponibilizado pelo Ministério da Previdéncia Social.

7.3.2. ATOS ELEGIVEIS

Serdo considerados ativos elegiveis para os segmentos de renda fixa e renda variavel, os
titulos e valores mobiliarios permitidos pela legislacdo vigente aplicavel aos Regimes Proprios de

Previdéncia.



Deverdo ser observados os limites e categorias de fundos dos segmentos definidos na
Resolugdo 3.922/2010 e alteragGes, e ainda observar quanto ao vencimento dos titulos publicos o
equilibrio entre a necessidade de custeio do passivo e a liquidez do ativo, tendo como referéncia o

calculo atuarial.

7.3.3. VEDACOES

Em observancia a legislacdo e a esta Politica de Investimentos, é vedado ao CORONELPREV
a realizacdo dos seguintes investimentos: a) Aplicar recursos no segmento de imdveis, como
previsto no Artigo 92 da Resolugdo BACEN n2 3.922/2010; b) Aplicar recursos na aquisicdo de cotas
de fundo de investimentos cuja atuacdo em mercados derivativos gere exposi¢cdo superior a uma
vez o respectivo patrimonio liquido; c) Aplicar recursos na aquisicdo de cotas de fundo de
investimento cujas carteiras contenham titulos que o ente federativo como devedor ou preste
fianca, aval, aceite ou coobrigacdo sob qualquer outra forma; d) Aplicar recursos na aquisicdo de
cotas de fundo de investimentos em direitos creditérios ndo padronizados; e) Praticar operagbes
denominadas daytrade, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia,
independentemente de o regime proprio possuir estoque ou posi¢do anterior do mesmo ativo,
quando se tratar de negociacdo de titulos publicos federais realizados diretamente pelo regime
proprio de previdéncia social; e f) Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas,

titulos de crédito ou outros ativos que ndo os previstos na Resolugdo CMN n2 3.922/2010.
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7.3.4. PROPOSTA DE ALOCACAO

Diante do exposto, fica aprovada a planilha de alocacdo, conforme as possibilidades de

aplicacdo previstas na Resolugdo CMN n2 3.922/2010 e alteracdes, como segue:

Tabela 10: Proposta de Alocagdo em Renda Fixa para 2017

Limite de alocagao

Limite maximo de

Limite de alocagao

Limites de
Alocagdo (%)

Renda Fixa da Resolugao alocagio (%) referente ao PL do .
3922/2010 et fundo de investimento Desejado
CORONELPREV
Titulos Tesouro Nacional
100% — - —
(Selic) - Art. 721, “a” )
F1 100% titulos TN — Art.
70 | ,,;,, 100% 100% 50% 60%
Operagdes
Compromissadas TPF — 15% - - -
Art. 72, 11
Fl Renda Fixa / Ref. em RF
IMA ou IDKA (e seus 80% 80% 25% 20%
subindices) — Art. 79, lII, “a”.
Fl de Renda Fixa — Art.
. 30% 30% — 10%
79,1V, “a
Fundos de indices de
Renda Fixa — Art. 79, IV, 30% — — —
by
Poupanga — Art. 72, V, “a”
20% — — —
Fl em Direitos Creditérios
— Cotas Sénior - Aberto — 15% 15% 25% 4%
Art. 72, VI
Fl em Direitos Creditérios
— Cota Sénior - Fechado 5% - - —
— Art. 72, VII, “a”
Cotas de fundos de
investimentos de RF ou
referenciados RF com 5% - - —

denominagdo "crédito
privado"— Art. 72, VII, “b”




Tabela 11: Proposta de Alocagdo em Renda Varidvel para 2017

Limite de Limites de
alocagao ~
imi 5 imi AXi Alocagao (%
Renda Variavel Limite d:e alocagdo da Limite m:ixlmo de referente ao PL do ¢ao (%)
Resolugdo 3922/2010 alocacdo (%) fundo de Desejado
investimento CORONELPREV
FI Agdes Referenciado o
—Art. 89,1 30%
Fundos de indices
Referenciados em 20% 20% 25% 2%
Agdes —Art. 82, Il
Fl AgOes — Art. 82
M ACUes =AML &5 15% 15% 25% 3%

FI Multimercado - aberto
- Art. 82, IV

5%

Fl em Participagdes -
Fechado — Art. 82,V

5%

5%

2%

FI Imobiliario — cotas
negociadas em bolsa -
Art. 82, VI

5%

7.4. RELATORIOS GERENCIAIS DE ACOMPANHAMENTO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

Para garantir a transparéncia e o acompanhamento da gestdo financeira dos recursos
financeiros, o responsavel pela gestdo dos recursos elaborara mensalmente relatérios detalhados
sobre a rentabilidade, os riscos das diversas modalidades de operacgdes realizadas nas aplicacbes

dos recursos do CORONELPREV e a aderéncia a politica anual de investimentos e suas revisoes, e

submeté-los as instancias superiores de deliberacdo e controle.
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8. PATRIMONIO ADMINISTRAVEL

Em dezembro do ano de 2016, os recursos financeiros previdencidrios do CORONELPREV
somaram RS 970.566,26 (Novecentos e setenta mil, quinhentos e sessenta e seis reais e vinte seis
centavos), conforme informacdes remetidas ao Ministério da Previdéncia, através do
Demonstrativo de AplicacGes e Investimentos dos Recursos — DAIR.

A evolucdo do patrimobnio financeiro da previdéncia do CORONELPREV esta ilustrada no

grafico abaixo, do ano de 2013 a 2016, conforme relatdrios dos meses de dezembro de cada ano.

Grafico 10: Evolugdo do Patriménio Financeiro dos Recursos Previdencidrios (2013-2016)

Evolucdao do Patrimodnio Financeiro, por Fundo de
Investimento, Total, de 2013 a 2016, em RS

2.500.000,00
2.000.000,00 /
L%
o 1.500.000,00
s
w
(%]
w
& 1.000.000,00 \ _
<
>
500.000,00 // \
0,00 N N
2013 2014 2015 2016
——BB IRF-M 1 1.341.059,11 643.490,60 19.004,27 226,31
——— BB RF FLUXO 281.425,62 601.082,92 1.008.716,96 35.649,05
CAIXA FI IRF-M 1 0 845.821,30 963.918,20 658.081,80
CAIXA FI DI LP 0 214.132,46 242.650,20 276.609,10
——PATRIMONIO 1.622.484,73 2.313.527,28 2.234.289,63 970.566,26

O Fundo de Previdéncia Municipal foi criado em outubro de 2010, recebendo o primeiro
recolhimento previdencidario em fevereiro de 2011. Para a elabora¢do deste relatério, nao
dispusemos de dados sobre os recursos financeiros nos anos de 2011 e 2012. Até 2013, os recursos
foram aplicados em Fundos administrados pelo Banco do Brasil. A partir de 2014, as aplicagbes
também foram feitas na Caixa Econ6mica Federal. O patrimonio continua com declinio de 2014
para 2016, por causa da irregularidade dos repasses do municipio durante o ano de 2015 e 2016,

bem como do aumento da concessdo de aposentadorias e beneficios aos segurados.
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9. DISPOSICOES GERAIS

A Politica de Investimentos do CORONELPREV — Instituto de Previdéncia do Municipio de

coronel Jodo Pessoa — foi elaborada pelo servidor Gerson Lopes Morais.

As informacgdes contidas na presente Politica de Investimentos, bem como suas revisoes,
serdo divulgadas pela Diretoria Executiva, no prazo de trinta dias contados da data de sua
aprovacdo, através de meio eletrbnico, na pdgina do Instituto na internet:

www.coronelprev.com.br.

Coronel Jodo Pessoa — RN, 25 de setembro de 2017.

Conselheiros:

Aeldomar Dantas de Lira — Presidente

Maria Zilar de Amorim Lima — Secretadria

Adi Helder Alves de Souza — Membro titular

Jaciro Caboclo da Silva — Membro titular

Maria das Gragas de Carvalho — Membro titular

Bonfim Bezerra de Araujo — Membro titular

Vera Lucia Augusta de Souza — Membro titular

Maria Narcisa de Souza — Membro titular

Alyson Miclériston da Silva Lopes — Membro titular
Marla Eloides Xavier da Silva Morais — Membro suplente
Rafael Carvalho Moreno — Membro suplente

José Severiano de Figueiredo Maia Junior — Membro suplente
Marinete de Souza Neves — Membro suplente

Josefa Juselene de Bessa Nunes — Membro suplente
José Genario de Lima — Membro suplente

Raimunda Jacinta Nogueira — Membro suplente
Raimunda Augusta da Silva — Membro suplente
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