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GUIA PREVIC
MELHORES PRATICAS ATUARIAIS PARA
ENTIDADES FECHADAS DE PREVIDENCIA

COMPLEMENTAR

O Guia de Melhores Praticas Atuariais para Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar - EFPC, elaborado pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar - Previc, destina-se a orientar os dirigentes, participantes, assisti-
dos, patrocinadores, instituidores e prestadores de servico quanto a gestao atua-
rial dos planos de beneficios.

O objetivo é difundir conhecimentos aplicaveis e Uteis para contribuir para a
consecucao dos objetivos estatutarios das EFPC, para o cumprimento do dever
fiduciario dos gestores, via gestao eficiente do patrimonio dos participantes.

Guia fornece diretrizes sobre aspectos da legislagao da previdéncia complemen-
tar fechada afetas ao tema ora especificado — praticas atuariais — e apresenta
exemplos que evidenciam a aplicacao adequada. Traz, ainda, a interpretacao e a
orientagao de alguns pontos relevantes dessa legislagao, nao sendo exaustivo e
nem abrangendo todas as normas, podendo ser alterado em decorréncia de pos-
siveis mudancas na regulamentacao atual ou de evolucdes em sua interpretacao.

Os principios e orientacdes apresentados neste Guia devem nortear a realizacao
das avaliaces atuariais dos planos de beneficios, bem como a adocdo de outras
praticas atuariais no ambito das EFPC.

A utilizacdo e a interpretacao deste material sao de inteira responsabilidade dos
usuarios. Os textos podem ser reproduzidos, integral ou parcialmente, sem altera-
cdo e sem fins comerciais, com citacdo da fonte.



/ SUPERVISAO BASEADA EM RISCO (SBR)
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O principal papel do 6rgao supervisor é assegurar que a gestao das EFPC garanta
os direitos dos participantes, em especial o pagamento dos beneficios contrata-
dos. Nesse sentido, a acdo da Previc da-se de trés formas:

/ fornecendo diretrizes de gestdo aos conselheiros e dirigentes;
/ orientando e recomendando acdes e

/ aplicando medidas legais e sancionatorias aos responsaveis por irreqularida-
des no cumprimento de seu dever.

A SBR, adotada com sucesso em muitos paises, altera a condicao de trabalho
dos supervisores, prioriza a postura preventiva na gestao da EFPC e modifica sua
maneira de interagir com as equipes de fiscalizagdo.

Afigura a seguir ilustra como é a atuacdo da Previc no modelo SBR em fungdo da
probabilidade de ocorréncia do risco e de seu impacto:

Menitoramentao,
orientacao e fiscalizagio
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Fonte: Banco Mundial, 2010, Probabilidade

No eixo horizontal da matriz tem-se a probabilidade de ocorréncia do evento e,
no eixo vertical, o possivel impacto. Os eventos analisados podem ser desde 0s
riscos inerentes a adogdo das hipoteses atuariais até os relacionados ao descom-
passo entre os ativos e passivos do plano de beneficios.
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Independentemente das modalidades de seus planos de beneficios, cabe a EFPC
dimensionar os seus riscos atuariais especificos e localiza-los segundo sua pro-
babilidade de ocorréncia e impacto na matriz de risco atuarial. Apos essa etapa,
com base nos controles mitigadores de risco, define-se o plano de acdo da enti-
dade para minimizar as exposicoes consideradas criticas.

/ RISCOS ATUARIAIS NAS EFPC
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0O gerenciamento do risco atuarial tem como objetivo assegurar os padrdes de
seguranca econémico-financeira, com fins especificos de preservar a liquidez, a
solvéncia e o equilibrio dos planos de beneficios administrados pelas EFPC.

Sob a dtica eminentemente atuarial, as EFPC estdo sujeitas principalmente aos

seguintes riscos que impactam de forma mais acentuada os modelos matemati-
cos utilizados nos calculos e projecdes atuariais:

/ biométrico:

/ de mercado:

/ de liquidez;

/ operacional; e

/ outros riscos.

Uma visao mais ampla, no entanto, deve abranger todos 0s riscos que possam vir
a atingir os ativos e 0s passivos previdenciais das EFPC por trazerem volatilidade
aos resultados dos planos de beneficios, tais como: risco de base cadastral, risco
de modelagem financeira, risco de método atuarial e risco de descasamento de
outras premissas atuariais.

F importante que a EFPC esteja atenta a todos 05 riscos que possam gerar instabili-

dade nos planos de beneficios e estabeleca procedimentos e sistemas internos que
permitam a sua permanente avaliagdo, prevengdo, controle e monitoramento.



O risco biométrico relaciona-se com a ocorréncia de desvios entre as premissas
e hipdteses demograficas utilizadas nas avaliacdes atuariais, como, por exemplo,
probabilidades para os eventos de mortalidade, de invalidez e de morbidez, e as
ocorréncias efetivamente havidas no ambito dos planos de beneficios.

Nos planos de beneficios estruturados na modalidade de beneficio definido (BD) e
contribuicdo variavel (CV), a elevagdo da expectativa de vida implica a elevacao dos
compromissos assumidos pelo plano, podendo resultar em desequilibrios financei-
ros e atuariais.

Nos planos de beneficios estruturados na modalidade de contribuicdo definida
(CD), 0 aumento na sobrevida dos participantes pode resultar em esgotamento
prematuro de suas reservas individuais ou reducdo significativa do valor de
seus beneficios.

O risco de mercado caracteriza-se por movimentos nao previstos da taxa de
juros e pela variacdo dos precos dos ativos, que podem afetar o desempenho
econémico-financeiro dos planos de beneficios.

O desenvolvimento de estudos econémicos e a projecao de cenarios diversos
sao importantes para 0 monitoramento do risco de mercado, e seus resultados
devem ser considerados na elaboracao das politicas de investimento dos planos
de beneficios e na definicdo da taxa de juros utilizada nas avaliacdes atuariais.

0 risco de liquidez esta relacionado ao descasamento dos fluxos de ativos e pas-
sivos, de forma que a sua mitigacdo — casamento de ativos e passivos, em termos
de tempo - aumenta a capacidade de o plano de beneficios alocar eficientemente
seus ativos para que os recursos estejam disponiveis na data do pagamento dos
beneficios e das demais obrigacoes do plano.

Na avaliacao do risco de liquidez deve ser considerado o grau de maturidade dos
planos de beneficios. Aqueles que ja se encontram em uma fase mais madura,
com pagamentos de beneficios superiores aos recebimentos de contribuicdes,
estao mais expostos ao risco de liquidez.

A EFPC deve identificar e monitorar outros eventos que possam vir a aumentar os
riscos de liquidez, tais como desligamentos massivos de participantes em virtude
de planos de incentivo a demissdao, com o consequente exercicio dos institutos
da portabilidade ou do resgate, ou o alongamento dos prazos de liquidacao dos
titulos por parte do emissor.



O risco operacional também deve ser considerado, podendo abranger tanto a
concessao dos beneficios inadequados pela EFPC, em virtude de possiveis erros
de célculo ou mesmo de fraude, quanto o proprio processo de elaboracdo da
avaliacdo atuarial.

0 risco operacional pode ser mitigado com a formalizacdo de procedimentos e a
avaliacdo periddica de todas as areas envolvidas nos processos de concessao de
beneficios e de elaboracdo da avaliacdo atuarial e com a indispensavel segrega-
cdo de funcdes, como aprovacao, operacao, execucao, controle, auditoria etc.

Com o objetivo de reduzir o risco operacional inerente ao processo de elaboragao
da avaliacdo atuarial, recomenda-se que a EFPC elabore um plano de trabalho
anual, com o planejamento de todas as etapas necessarias para o cumprimento dos
prazos exigidos, objetivando-se, também, uma melhor qualidade das informacdes
utilizadas e dos resultados obtidos na avaliacao.

Um plano de trabalho estruturado permite maior acompanhamento e controle
do processo de elaboracao da avaliagao atuarial, promovendo a integragao e o
sincronismo das diversas areas e agentes envolvidos, por meio da especificagéo
detalhada das atividades a serem executadas e da elaboracdo de um cronogra-
ma, abrangendo, dentre outras, as seguintes etapas:

obtencao e critica da base de dados;
proposicao e aprovacao das hipdteses atuariais;
elaboracdo ou atualizacdo dos documentos atuariais (demonstracoes atuariais,

parecer atuarial, relatério de avaliacdo atuarial e nota técnica atuarial) e/ou
estudos complementares;

aprovagao dos resultados da avaliacdo atuarial pelos érgaos estatutarios; e

auditoria da avaliacdo atuarial pelo auditor independente.

Recomenda-se que o plano de trabalho seja aprovado no inicio de cada exercicio
pelo Conselho Deliberativo da EFPC, e que, ao final do processo, seja feita uma
confrontagdo entre as etapas projetadas e as realizadas, com a avaliacdo qualita-
tiva da participacdo de cada uma das areas e agentes envolvidos.



O surgimento de desequilibrios técnicos, sejam superdvits ou déficits, também
pode ser explicado por outros riscos atuariais, como por exemplo:

baixo nivel de confiabilidade e consisténcia da base de dados disponibilizada
para a avaliacdo atuarial;

falta de aderéncia das outras premissas atuariais adotadas, em face das
caracteristicas do plano de beneficios, tais como: rotatividade, entrada em
aposentadoria e composicao familiar e também os eventos econémicos e finan-
ceiros como inflagdo de longo prazo, crescimento salarial, indexador do plano e
evolucdo do teto de beneficio da Previdéncia Social;

inconsisténcia técnica do regime financeiro e/ou do método atuarial de finan-
ciamento;

estrutura de custeio inadequada, diante dos beneficios do plano; e

movimento nao previsto, no fluxo de caixa, em decorréncia de opgoes pelos
institutos da portabilidade, do beneficio proporcional diferido e do resgate.

Os riscos atuariais estdo basicamente presentes nos planos de beneficio definido
(BD) e de contribuicao variavel (CV) que oferecem renda vitalicia ou garantia de
beneficio minimo, e de contribuicdo definida (CD) que oferecem beneficios de
risco mutualistas por morte, invalidez ou morbidez. Esses riscos podem levar ao
surgimento de desequilibrio atuarial (déficit ou superavit).

Nos planos de beneficios estruturados nas modalidades CD e CV ha expectativa
do participante de que o valor de seu beneficio futuro seja compativel com o
tempo de acumulacdo e com as contribuicdes efetuadas. Esse risco deve ser mo-
nitorado pela EFPC, por meio do acompanhamento de projecées dos beneficios
futuros, como forma de evitar a frustracdo das expectativas dos participantes
em relacdo ao seu beneficio. O acompanhamento dessa questdo precisa ainda
ser intensificado nos planos que oferecem aos seus participantes ou assistidos
opcdes de escolha entre diferentes perfis de investimento. E fundamental que a



comunicacdo com o participante seja habil a conscientiza-lo quanto aos atributos
de seu plano e impactos, ao longo do tempo, das escolhas feitas por ele e pelos
gestores. .

0 gerenciamento de risco deve ser permanente e dinamico, buscando quantificar
o nivel de exposicdo e a probabilidade de perda, que poderd ser considerada
aceitavel ou ndo, observada a tolerancia ao risco, estabelecida em estudos fun-
damentados, sob responsabilidade dos 6rgdos de governanca da EFPC, mesmo
que baseada em trabalhos de terceiros.

0 gerenciamento do risco atuarial inclui a verificacdo dos sequintes itens:
descompasso entre ativo e passivo;
independéncia do trabalho do atuario;
aderéncia das premissas e hipdteses atuariais;
ganhos ou perdas atuariais;
adequacao do plano de custeio;
compatibilidade do método de financiamento adotado; e
resultado do plano (superavit, equilibrio ou déficit).

As ferramentas de gerenciamento de ativos e passivos sdo Uteis na gestdo dos
planos de beneficios. O desenvolvimento e a ado¢do de sistemas e ferramentas
auxiliares a gestao precisam considerar a relagdo custo versus beneficio. Os di-
rigentes devem entender os modelos adotados, bem como a forma com que o0s
parametros por eles utilizados impactam os resultados gerados, permitindo-se
assim a realizacao de uma andlise critica das recomendacdes apresentadas.



Os modelos desenvolvidos para a mensuracao de risco devem ter como base a
realizacdo de simulagdes de avaliacdes atuariais ao longo de um periodo deter-
minado, observado o conjunto de hipoteses e de premissas atuariais. O Asset
Liability Management - ALM é um exemplo de modelo que simula a evolugdo do
passivo atuarial e do ativo do plano de beneficios. Existem outras ferramentas
que podem ser utilizadas para a quantificacdo do risco no passivo atuarial, por
exemplo: Analise de Duration, Andlise de Sensibilidade, Valor em Risco - VaR e
Teste de Stress, entre outras.

No momento da instituicdo de um plano de beneficios ou da ocorréncia de even-
tos que possam vir a alterar significativamente os contingentes futuros de partici-
pantes e assistidos, tais como fechamento, saldamento ou retirada de patrocinio,
é recomendavel a elaboracdo de estudos de viabilidade futura do plano em face
do numero projetado de participantes e assistidos e das reservas acumuladas.

Recomenda-se que a EFPC elabore semestralmente um relatério de risco conten-
do o detalhamento de sua matriz de risco atuarial de cada plano de beneficios,
o resultado da aplicacdo das ferramentas de mensuracao de risco adotadas, bem
como as medidas efetivadas para a mitigacdo desses riscos e os resultados obti-
dos a partir da aplicacao dessas medidas. Esse relatério deve embasar a tomada
de decisao da Diretoria Executiva em relacao ao gerenciamento do risco atuarial,
devendo também ser submetido a aprovacao do Conselho Deliberativo e a mani-
festacdo do Conselho Fiscal da entidade.

J/ GOVERNANCA

3 7 A legislagao em vigor explicita as responsabilidades diretas no processo de avaliagao

atuarial. E importante que todos os membros da Diretoria Executiva e dos Conselhos

Deliberativo e Fiscal, visando ao adequado cumprimento de seus papéis, participem ati-

vamente dos diversos assuntos que envolvem a avaliagao atuarial e a gestao do passivo
previdenciario.

CONSELHO DELIBERATIVO

3 8 0 Conselho Deliberativo deve acompanhar as discussdes acerca das hipdteses, regi-
mes financeiros e métodos de financiamento utilizados nas avaliacdes atuariais, tendo,
inclusive, a palavra final quanto a aprovacdo ou revisao desses parametros. Para tanto,

deve ser instruido com estudos da Diretoria Executiva e do atuario responsavel.
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0 Conselho Deliberativo ndo pode delegar a competéncia deciséria, mas pode
compartilhar a definicdo dos parametros atuariais com comités responsaveis pela
gestdo de cada plano de beneficios. Cabe ao Conselho Deliberativo, entretanto,
ser o principal responsavel pela aprovagao desses parametros, bem como pela
sua revisao.

CONSELHO FISCAL

Cabe ao Conselho Fiscal demandar informacdes, realizar ou solicitar estudos,
empreender todos 0s meios necessarios para atestar a conformidade das reser-
vas matematicas dos planos de beneficios e dos fundos previdenciais, de acordo
com as hipéteses, métodos de financiamento e regimes financeiros utilizados nas
avaliacbes atuariais, bem como estabelecer mecanismos de controle e acompa-
nhamento desses parametros atuariais.

0 Conselho Fiscal deve exigir a adocao de providéncias para garantir a qualidade
das bases de dados utilizadas nas avaliacbes atuariais, demandando das areas
e agentes envolvidos na elaboracao da avaliacao atuarial relatorios ou outras
ferramentas que permitam monitorar permanentemente a sua consisténcia e atu-
alizacao.

DIRETORIA EXECUTIVA

A Diretoria Executiva é 0 6rgao responsavel pela operacionalizagao da gestao
atuarial da EFPC, desde a contratacao do atuario até a homologagao das de-
monstraces atuariais. A Diretoria deve participar ativamente das discussoes
acerca da escolha das hipéteses atuariais, métodos de financiamento e regimes
financeiros adotados na avaliacdo atuarial.

A despeito de estar vinculada as politicas tracadas pelo Conselho Deliberativo, a
Diretoria Executiva deve agir proativamente na proposicao e execucao de medi-
das que visem mitigar o risco atuarial dos planos de beneficios, devendo, quando
necessario, solicitar ao atuario estudos complementares a avaliacao atuarial.

PATROCINADOR/INSTITUIDOR

0O patrocinador deve opinar acerca de todos os fatores que possam resultar em
alteracdo do nivel contributivo do plano de beneficios, incluindo modelagem e
modalidade dos beneficios, limites contributivos, regimes e métodos financeiros,
hipdteses atuariais, entre outros.
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0 patrocinador tem responsabilidade pelas informagdes prestadas a respeito das hipo-
teses atuariais que guardem relacao com a sua atividade (tais como crescimento salarial
e rotatividade), as quais sdo determinantes no processo de definicdo dessas hipdteses.

Aos patrocinadores e instituidores é fundamental que conhecam o significado e as con-
sequéncias das diversas hipoteses atuariais adotadas na avaliagdo atuarial e saibam
identificar o impacto sobre o plano de beneficios caso as previsdes dessas hipoteses nao
se confirmem.

PARTICIPANTES E ASSISTIDOS

Além de sua atuagao institucional nos Conselhos Deliberativo e Fiscal, os participan-
tes e assistidos, maiores interessados na manutencao dos planos de beneficios, devem
realizar 0 acompanhamento dos riscos atuariais por meio dos documentos divulgados
pela EFPC, tais como o relatério anual de informacGes e respectivo parecer atuarial, po-
dendo realizar consultas a entidade, em caso de duvidas, ou fazer reclamacdo a Previc
para a garantia dos seus direitos.

AUDITORIA INDEPENDENTE

A auditoria independente, para emisséo de opinido sobre a conformidade das demons-
tragdes financeiras da EFPC, deve verificar a consisténcia das reservas matematicas apu-
radas e, consequentemente, das hipdteses atuariais e das bases de dados utilizadas,
bem como validar os relatdrios fornecidos pela entidade que tenham servido de base
para a realizacdo da auditoria.

Recomenda-se a realizagdo periddica de auditorias atuariais e de beneficios nos pla-
nos de beneficios, devendo ser realizadas por atuario devidamente habilitado, que ndo
tenha elaborado avaliagdo atuarial no plano a ser auditado nos ltimos trés exercicios.

ATUARIO

0 atuario é o profissional responsavel pelo estudo, andlise e quantificagao dos riscos
atuariais nos planos de beneficios administrados pela EFPC, desenvolvendo modelos
matematicos e estatisticos para avaliar a implicacdo financeira de eventos futuros e
incertos relacionados aos planos. O atudrio realiza o clculo das reservas mateméticas e
do custo dos planos, determinando o fluxo de recursos necessarios para garantia de
sua liquidez, equilibrio e solvéncia.
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O atuario deve ter formacao académica em Ciéncias Atuariais, com registro pro-
fissional no Ministério do Trabalho e Emprego — MTE e no Instituto Brasileiro de
Atuéria — IBA.

E importante que o atuario se mantenha atualizado, mediante educacéo con-
tinuada, e que se preocupe com a permanente adequacdo dos seus sistemas e
documentos de cunho atuarial que produza (tais como relatdrio, nota técnica e
parecer atuariais), de forma a manté-los sempre ajustados a realidade dos planos
de beneficios e as exigéncias normativas.

O profissional de atudria deve assessorar os 6rgaos de governanga da EFPC, for-
necendo subsidios na definicao da modelagem dos planos de beneficios, regimes
financeiros e métodos atuariais, na escolha das hipoteses atuariais, bem como
na elaboragdo de estratégias para mitigagao dos riscos atuariais e tratamento de
resultados deficitarios ou superavitarios dos planos.

O atudrio tem responsabilidade técnica e profissional em relacdo aos servios
por ele executados, quer seja empregado da EFPC ou prestador de servigos con-
tratado, devendo agir com independéncia e imparcialidade, evitando assim a sua
subordinacdo técnica ou a ocorréncia, ainda que circunstancial, de conflito de
interesses em relacao a entidade ou aos seus patrocinadores e participantes.

y/ AVALIACAO ATUARIAL
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A avaliacdo atuarial tem como objetivo principal dimensionar o valor das reservas
matematicas, dos fundos previdenciais e de outros compromissos do plano de
beneficios, de forma a estabelecer o adequado plano de custeio. Deve ser en-
tendida como um instrumento fundamental para o fornecimento de informagdes
estratégicas sobre o plano de beneficios, que permita o planejamento de longo
prazo das suas obrigacoes de natureza previdencial.

Além das informacdes constantes das Demonstracdes Atuariais - DA, a avaliacao
atuarial deve abranger outras informacdes julgadas relevantes para a gestao dos
planos de beneficios, tais como plano de custeio, projecdes atuariais, estudos de
cenarios, estudos de aderéncia de hipdteses atuariais, entre outras.

E importante que o atuario tenha pleno conhecimento das regras dispostas no
regulamento do plano de beneficios e de sua execucao no ambito da EFPC, con-
siderando-as integralmente nas avaliagbes atuariais.
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BASE NORMATIVA

O atuario responsavel pela avaliagao atuarial deve ter amplo conhecimento da
base normativa aplicavel, envolvendo as normas referentes ao regime de pre-
vidéncia complementar, o convénio de adesao, o estatuto da entidade, o requ-
lamento do plano de beneficios e as regras especificas para a concessao dos
beneficios e custeio do plano.

BASE CADASTRAL

Os dirigentes e membros dos conselhos devem estar cientes de que o gerencia-
mento dos riscos inerentes ao cadastro de participantes, assistidos e beneficiarios
do plano de beneficios é de fundamental importancia. Cabe aos 6rgaos de gover-
nanca da EFPC garantir permanentemente a confiabilidade e atualizagao de seu
conteddo, de forma que a base cadastral contenha todas as informagbes com a
qualidade necessaria para a execucao dos calculos atuariais e para a realizacao
de testes estatisticos de acompanhamento das respectivas hipoteses atuariais.

Recomenda-se que a EFPC oriente os participantes e assistidos dos planos de
beneficios quanto a necessidade de manter atualizado junto a entidade o seu
cadastro e o de seus respectivos beneficiarios, e também realize periodicamente
campanhas de recadastramento, solicitando informag6es por meio de formularios
adequados as caracteristicas de cada plano.

O atuario deve realizar uma critica detalhada da base cadastral utilizada na ava-
liacao atuarial, emitindo opinido sobre a sua qualidade e atualizacao, bem como
recomendando os procedimentos para a sua adequagao as necessidades do cal-
culo atuarial. A utilizagdo de uma hipétese atuarial para sanar a inexisténcia de
algum dado cadastral deve ser discutida com a EFPC, devendo estar explicitada
no parecer atuarial.

ATIVO DO PLANO

E recomendével que o atuario tenha uma visdo critica em relacdo ao valor infor-
mado para o ativo do plano de beneficios, identificando as parcelas efetivamente
disponiveis para a cobertura das reservas matematicas. A avaliacdo inadequada
dos ativos financeiros ou de sua liquidez pode acarretar dimensionamento in-
correto do resultado do plano ou impossibilidade de pagamento dos beneficios.
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HIPOTESES ATUARIAIS

As hipoteses atuariais constituem as bases técnicas da avaliacao atuarial de
um plano de beneficios, representando um conjunto de estimativas de natureza
demografica, biométrica, econdmica e financeira que, durante o periodo futuro
considerado na avaliacdo do plano, espera-se que se realizem com bom nivel de
seguranca.

A avaliacdo atuarial é feita com base em hipéteses atuariais adequadas as carac-
teristicas do plano de beneficios, da sua massa de participantes, assistidos e be-
neficiarios, ao ambiente econdmico e a legislagdo vigente, bem como a atividade
desenvolvida pelo patrocinador ou instituidor.

O procedimento de analise e selecao das hipdteses atuariais deve ocorrer na
instituicdo ou alteracao do plano de beneficios, nas avaliagbes atuariais anuais,
ou na ocorréncia de outro fato relevante. Por ocasido de cada avaliacdo o atuario
deve certificar-se de que as hipoteses selecionadas sao adequadas ao plano.

As hip6teses atuariais devem refletir expectativas de longo prazo, pois se desti-
nam a prever os compromissos futuros até o encerramento do plano de benefi-
cios. Além de considerar as hipoteses correntes, faz-se necessario incorporar suas
tendéncias nos procedimentos atuariais. Por exemplo, deve-se levar em conta a
taxa de juros corrente, mas também a provavel tendéncia prevista para 0s proxi-
mos anos. Da mesma forma, é recomendavel observar as expectativas atuais de
mortalidade e longevidade do conjunto dos participantes e assistidos, bem como
considerar a tendéncia de aumento da expectativa de vida.

Cabe ao atuario a proposicao das hipdteses atuariais a serem utilizadas na ava-
liacdo atuarial, identificando o conjunto de hipdteses aplicaveis ao plano de be-
neficios por meio de estudos de aderéncia, com foco prospectivo. Dessa forma,
0 atudrio deve indicar as hipdteses que melhor expressem as tendéncias futuras
do plano, de acordo com os cenarios existentes na data da avaliacdo atuarial,
bem como apresentar os impactos da sua aplicacdo em comparacdo com outras
hipoteses.

Na proposicao das hipéteses atuariais o atuario deve buscar um equilibrio entre
metodologia e materialidade da hipdtese proposta, ndo se exigindo a utilizacdo
de uma hipétese muito refinada caso esta, inequivocamente, ndo afete de forma
significativa os resultados da avaliagao.
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Caso seja necessario, principalmente quando o assunto especifico nao for da sua
area de especializacao, o atuario podera embasar a sua proposi¢ao em estudos
de outros profissionais, detentores da qualificacao requerida.

A taxa de juros é utilizada para determinar, na data-base da avaliagao atuarial,
o valor presente dos beneficios e contribuicdes futuras, bem como para refletir
a rentabilidade futura esperada dos ativos garantidores do plano de beneficios.
Deve ser expressa em termos de uma taxa real, livre do efeito da inflagdo proje-
tada.

Caso a avaliacdo atuarial adote a taxa de inflagdo, como componente de outra
hipotese atuarial ou como uma hipdtese independente, esta deve ser estimada de
acordo com indice que expresse adequadamente a desvalorizacdo monetaria dos
salarios e beneficios dos participantes e assistidos, representando a expectativa
de variacdo média do custo de vida desses grupos no futuro. Podem ser utiliza-
das taxas inflacionarias variaveis ao longo do tempo, para melhor representar as
tendéncias de curto e de longo prazo dessa hipotese.

Os planos de beneficios que utilizam o resultado dos investimentos como fonte
de custeio administrativo devem considerar tal situacdo no estabelecimento da
hipotese da taxa de juros atuarial, uma vez que a rentabilidade disponivel para a
remuneragao dos recursos garantidores fica reduzida.

As tabuas de mortalidade, de entrada em invalidez, de morbidade ou outras utiliza-
das na avaliacdo atuarial devem representar de forma efetiva os eventos biométri-
cos (morte, invalidez, doenca etc.) aos quais 0s grupos de participantes, assistidos
e beneficiarios do plano de beneficios estdo submetidos, devendo ser escolhidas
com base na experiéncia histérica e nas perspectivas da massa. O uso de tabuas
biométricas descasadas da realidade pode resultar em ganhos ou perdas atuariais
cumulativos ao longo do tempo, gerando desequilibrios estruturais ao plano.

As varidveis biométricas tendem a apresentar desvios mais significativos em mas-
sas de menor quantidade de individuos. Nessa situacdo, devem ser buscadas
solucbes para dar maior confiabilidade ao processo de selecao de hipoteses, por
exemplo, buscando agregar a amostra individuos de outros planos de beneficios
da mesma EFPC ou tomando como parametro os resultados de outros planos
com caracteristicas semelhantes, que apresentem quantidade representativa de
individuos.
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Em relagdo a hipotese de composicao familiar, é importante observar possiveis
divergéncias entre o grupo familiar considerado na avaliagdo atuarial e o grupo
existente no momento do inicio do recebimento do beneficio de pensdo por mor-
te. Em especial, deve ser analisado se o financiamento do plano de beneficios
ao longo do tempo esta sendo feito considerando-se apenas o grupo familiar
existente, sem ter em conta possiveis alteracdes em sua composicao, tais como
nascimentos de filhos, separagdes, novos casamentos ou unides do participante,
bem como diferenca de idade entre os conjuges ou outras situagdes que possam
vir a agravar os encargos referentes ao pagamento da pensao por morte, que
impactem o resultado do plano.

A hipbtese atuarial de rotatividade € utilizada para representar a mobilidade dos
empregados do patrocinador, com reflexos no plano de beneficios, sendo impor-
tante para a projecao dos dispéndios do plano com o pagamento de resgate ou
portabilidade. Deve estar relacionada a fatores especificos do patrocinador: poli-
tica de recursos humanos, periculosidade, localizacao do emprego, entre outros,
e baseada na experiéncia observada no plano.

Nos planos de beneficios que utilizam o salario como base de calculo dos bene-
ficios futuros é necessaria a utilizacao de uma hipdtese atuarial de crescimento
salarial para definir os valores projetados dos salarios durante o periodo labora-
tivo do participante, de forma a permitir a correta apuracao dos compromissos
do plano.

A taxa de crescimento salarial podera ser aplicada como uma taxa Unica ou por
meio de uma escala construida em fun¢do da idade e/ou tempo de empresa,
podendo variar ao longo dos anos de acordo com a taxa estimada de inflagdo ou
outro parametro julgado relevante.

Outras hipdteses atuariais, tais como crescimento dos beneficios do plano ou da
previdéncia oficial, fatores de capacidade salarial e de beneficio, entrada em apo-
sentadoria etc., podem ser necessarias para a correta mensuracao das obrigagoes
de um plano. O atudrio deve considerar as caracteristicas do plano e do perfil da
massa de participantes e beneficiarios de modo a avaliar as suas particularidades,
propondo hipdteses atuariais que sejam necessarias, aderentes e consistentes
com demais hipéteses adotadas na avaliagdo atuarial.

Todas as hipoteses atuariais utilizadas na avaliacdo atuarial devem ser sempre as
mais adequadas a massa de participantes, assistidos e beneficiarios dos planos
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de beneficios, e devem ser escolhidas dentre aquelas que obedecam aos parame-
tros minimos e maximos estabelecidos pela legislagao em vigor.

Caso seja adotada uma hipotese na avaliagao atuarial em decorréncia de con-
servadorismo, de imaterialidade ou de simplificagdo, este critério deve ser explici-
tado pelo atuario em seu parecer, indicando qualquer necessidade de ajuste das
hipoteses utilizadas, tendo como base estudos de aderéncia ou fatos que tenham
ocorrido desde a Ultima avaliacdo atuarial.

0 acompanhamento das hipdteses atuariais deve ser continuamente realizado ao
longo das avaliacdes atuariais, observando-se se ha a necessidade de realizar novos
estudos para uma possivel alteragao das hipéteses utilizadas no plano de beneficios.

Cada hipotese utilizada na avaliagdo atuarial deve estar detalhada e justificada nas
demonstracOes atuariais, com a indicacdo das divergéncias verificadas entre a quan-
tidade de ocorréncias esperada e ocorrida no Ultimo exercicio, bem como a opinido
do atudrio sobre a hipdtese adotada na avaliagdo, considerando o comportamento
historico da variavel e suas tendéncias futuras.

E recomendavel que os diretores e conselheiros participem da analise dos resultados
da avaliacdo atuarial, discutindo-os, preferencialmente de forma presencial, com o
atuario responsavel, com atencdo especial as divergéncias verificadas entre as hi-
poteses atuariais e o efetivamente ocorrido no plano de beneficios. A ocorréncia de
desvios, conquanto ndo desejavel, é de certa forma inerente ao uso de hipdteses esta-
tisticas, Entretanto, a observacao de reiteradas discrepancias em um mesmo sentido,
ao longo dos anos, pode indicar baixa aderéncia da hipotese, que deve ser revista.

Todas as hipdteses atuariais utilizadas nas avaliagdes atuariais e respectivos fun-
damentos devem ser amplamente divulgados em linguagem simples e precisa

aos participantes e assistidos do plano no relatério anual de informacdes.

REGIMES FINANCEIROS

Os regimes financeiros determinam a forma adotada para o financiamento dos
beneficios, ou seja, como serdo quantificadas as contribuicbes necessarias face
aos fluxos de pagamento de beneficios e demais despesas previstos para o pla-
no. O dimensionamento das reservas matematicas é funcdo do regime adotado:
reparticao simples, reparticao de capitais de cobertura ou capitalizacao.
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No regime financeiro de reparticao simples sdao arrecadados apenas 0s recursos
suficientes para cobrir as despesas esperadas do mesmo exercicio com bene-
ficios de pagamento Unico cujo evento gerador seja invalidez, morte, doenca
ou reclusao, ou beneficios temporarios de curta duragao, nos casos de doenca
ou reclusdo. Nao ha constituicdo de reservas matematicas para fazer frente aos
compromissos calculados sob esse regime, admitindo-se a constituicao de fundo
previdencial com eventuais excedentes financeiros verificados, para utilizagdo no
financiamento desses beneficios.

No regime financeiro de reparticao de capitais de cobertura ha constituicao de re-
servas matematicas apenas para os beneficios concedidos. Admite-se a utilizacao
desse regime para o financiamento dos beneficios pagaveis por invalidez, morte,
doenca ou reclusao, cuja concessao seja efetuada na forma de renda vitalicia ou
temporaria.

0 regime financeiro de capitalizagdo pressupde o financiamento gradual do custo
dos beneficios futuros durante a vida laboral do participante. E obrigatdria a utili-
zagao desse regime para o financiamento dos beneficios que sejam programados
e continuados, sendo facultativo para os demais beneficios, sejam eles concedi-
dos na forma de renda ou de pagamento Unico.

Algumas caracteristicas dos regimes financeiros estdao destacadas na tabela a
sequir:

Caracteristicas dos Regimes Financeiros

Regime Financeiro Custeio Normal Eeserva Matematica
Feparticio Simples Durante o pagamento dos Nio ha constituigio dereservas
beneficios
Fepartigdo de Capitais | No inicio do pagamento dos Constitii reserva para beneficios
de Cobertura beneficios concedidos
Capitahzacio Ao longo dawvida laborativa Constiti reservas para beneficios
concedidos e a conceder
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METODOS DE FINANCIAMENTO

No regime financeiro de capitalizacdo, o método de financiamento define a estratégia
de capitalizagao do plano de beneficios, determinando a forma de distribui¢ao, no
tempo, do custo dos beneficios futuros. Recomenda-se que o atuario faga uma des-
cricdo do funcionamento de cada método de capitalizacao aplicavel, esclarecendo as
suas vantagens e desvantagens e as perspectivas de evolugao do custo em cada caso,
de forma a permitir a escolha do método mais adequado aos beneficios do plano,
levando-se em consideracao o perfil da massa de participantes e, se for o caso, de
assistidos.

A deliberacao sobre o método de financiamento deve considerar se este pressupde
um custeio estavel ou crescente ao longo dos anos futuros, aderente as disposicoes
existentes no regulamento do plano de beneficios, no convénio de adeséo do patroci-
nador e na legislacdo aplicavel.

Cabe lembrar que a substituicdo do regime ou do método de financiamento pode
resultar em alteragdo do resultado atuarial do plano de beneficios. Assim, preliminar-
mente a decisdo pela substituicdo do regime ou método, é preciso prever a forma de
equacionamento de eventuais insuficiéncias decorrentes dessa modificacao. Mudan-
¢as nos regimes ou métodos devem estar embasadas em estudo atuarial.

A tabela a sequir traz algumas caracteristicas dos principais métodos de financiamen-
to adotados:

Comparacdo entre os principais métodos de financiamento

Métodos Forma de Caleulo do Custo | g1y 50 4o Custo Normal
Normal

Crédito Unitario Indrvidual henor no micie @ maior no fmal

Crédito Unitario Individual Menor no inicio & maior no fmal

Projetado

Idade Nommal de Individual Constants do micie at2 o fmal

Entrada

Agregado Coletiva WVarigvel, conforme o praze de
capitalizagdo adetadoe e 2 rentzbilidade
obtida no plane

Prémio Nivelado Individual Constants do inicio até o final

Individuzal




RESULTADOS DA AVALIACAO ATUARIAL

9 5 Recomenda-se que o levantamento das reservas matematicas e do resultado do pla-

no de beneficios seja feito por avaliacao atuarial mensal entre as datas de encerra-

mento dos exercicios. Caso ndo seja viavel o calculo atuarial mensal das reservas
matematicas, essas poderao ser obtidas pelo método de recorréncia.

9 Os desequilibrios atuariais verificados no plano de beneficios podem ter natureza con-
juntural, quando tém origem em fatores sazonais ou ocasionais sujeitos a reversao no

curto prazo. Ja os desequilibrios estruturais tém origem em fatores mais estaveis, com

baixa probabilidade de reversdo em curto ou médio prazo. Estes exigem tratamento

imediato, demandando uma revisao da modelagem do plano, de forma a promover

uma reestruturagao de suas bases econémicas, financeiras, atuariais ou de gestao.

97 Resultados deficitarios ou superavitarios poderdo surgir, dentre outros, dos se-
guintes fatores: inobservancia de parametros atuariais adequados na instituicao
ou manutengao dos planos de beneficios; expectativas nao confirmadas em rela-

cdo as hipoteses atuariais adotadas no plano; e ma gestao do plano.

98 A reserva de contingéncia deve ser constituida somente se o plano de beneficios
apresentar superavit e ndo podera ser superior ao percentual das reservas mate-
maticas do plano previsto na legislaco, para garantia dos beneficios contrata-

dos, em face de eventos futuros e incertos.

99 Para a constituicdo da reserva de contingéncia devem ser consideradas somente
as reservas matematicas atribuiveis aos beneficios cujo valor ou nivel seja pre-
viamente estabelecido e cujo custeio seja determinado atuarialmente, de forma
a assegurar sua concessao e manutencao, bem como aqueles que adquirirem ca-
racteristica de beneficio definido na fase de concessao. As reservas matematicas
referentes a parcelas dos beneficios que apresentem caracteristica de contribui-
cao definida ndo devem ser consideradas para o célculo da reserva de contingén-

cia.

1 00 Caso o valor do superavit do plano de beneficios exceda o limite da reserva
de contingéncia, deve ser constituida reserva especial para revisao do plano
de beneficios. A revisdo do plano podera ser feita de forma voluntéria, a partir
dos valores constituidos na reserva especial, sendo obrigatéria apés o decurso
do prazo previsto na legislacao.



O plano de custeio deve identificar as fontes de onde se originardo os re-
CUrsos necessarios a cobertura dos custos do plano de beneficios e deve ser
objeto de criteriosa analise por diretores e conselheiros. Sua definicdo deve
contemplar o fluxo de contribuicbes de participantes e patrocinadores, bem
como a eventual utilizacdo de recursos internos ao plano de beneficios, tais
como os provenientes de destinagao de reserva especial ou 0s existentes em
fundos previdenciais.

0 plano de custeio deve sequir o resultado da avaliacdo atuarial, definindo
o valor das contribuicbes normais ou extraordinarias requeridas para o peri-
odo a que se refere, necessarias a constituicdo das reservas garantidoras de
beneficios, fundos, provisdes e a cobertura das demais despesas do plano de
beneficios.

As contribuicdes normais, destinadas a constituicdo de reservas com a fina-
lidade de prover o pagamento dos beneficios do plano de beneficios, devem
ser calculadas de acordo com a metodologia definida na nota técnica atuarial,
respeitando-se o regime financeiro e o método de financiamento adotado.

O célculo das contribuicdes extraordinarias, destinadas ao equacionamento
de déficit apurado na avaliacdo atuarial, a cobertura do servico passado ou a
outras finalidades especificadas no parecer e na nota técnica atuarial, podera
ter ou ndo relagdo direta com o método de financiamento adotado para os
beneficios do plano de beneficios, conforme seja probabilistico ou determi-
nistico.

Em caso de estabelecimento de contribuicdes extraordinarias para equacio-
namento de déficit, sua integralizacdo deve ocorrer no menor prazo possivel,
evitando-se a concessao de caréncias, contribuicdes crescentes ou outros pro-
cedimentos que aumentem desnecessariamente o risco de dependéncia do
fluxo de contribuicdes futuras.

Na hipétese de financiamento de servico passado, é recomenddvel a assinatu-
ra de um termo no qual fiquem registradas nao sé a op¢éo pelo financiamen-
to em separado do servico passado, mas também o valor assumido, a forma e
0 prazo de amortizacao, e a possibilidade de revisao periodica do saldo rema-



nescente, de modo a reduzir o risco legal no futuro. A forma de financiamento
deve prever, preferencialmente, contribuicdes estaveis ou decrescentes com o
tempo, e estar adequada ao fluxo de pagamento dos beneficios.

Nos planos de beneficios sujeitos a disciplina da Lei Complementar n® 108, de
2001, a instituicdo de contribuicdes destinadas a equacionar déficits atuariais
deve observar a propor¢ao contributiva paritaria de participantes, assistidos
e patrocinadores, em relagdo as contribui¢des normais vertidas nos exercicios
em que foram apurados os resultados deficitarios. Ja nos planos com patroci-
nio privado, os déficits atuariais poderdo ser equacionados exclusivamente ou
majoritariamente pelo patrocinador, voluntariamente ou na forma estipulada
em regulamento, sem a observancia obrigatéria dessa proporgao contributiva.

0O plano de custeio deve observar as disposicdes existentes em regulamen-
to ou convénio de adesdo quanto a divisdo do custeio entre participantes,
assistidos (aposentados e pensionistas) e patrocinadores. Os diretores e con-
selheiros devem zelar para que as regras dessa particao estejam claramente
definidas e formalizadas, de modo a minimizar o risco de conflitos.

Quando ocorrerem aspectos nao previstos nos critérios legais e requlamenta-
res, é recomendavel que a discussao pertinente ocorra no Conselho Delibera-
tivo, de modo a permitir a representacao de todas as partes afetadas.

/ FUNDOS PREVIDENCIAIS
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A partir do mapeamento dos riscos, o Conselho Deliberativo, subsidiado pela
Diretoria Executiva, deve analisa-los e definir como enfrenta-los. Um mecanis-
mo para reducdo desses riscos é o estabelecimento de fundos previdenciais
atuarialmente calculados.

0 estabelecimento de fundos previdenciais atuariais deve ter por objetivo, por
exemplo, minimizar os efeitos de oscilacbes das varidveis atuariais sobre 0s
resultados dos planos de beneficios, promovendo maior estabilidade e redu-
zindo a ocorréncia de déficits conjunturais.

A constituicdo e a manutencéo dos fundos previdenciais atuariais devem ob-
servar a estrutura técnica do plano de beneficios. Sua fonte de custeio e desti-
nacao devem ser expressamente indicadas pelo atuério e sua finalidade deve
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guardar relagdo com um evento determinado ou com um risco identificado,
avaliado, controlado e monitorado.

A utilizagao dos fundos previdenciais relativos a reversao de saldo por exigén-
cia regulamentar deve estar prevista em plano de custeio anual e respeitar o
disposto no regulamento do plano de beneficios.

A constituicdo e utilizagao dos fundos previdenciais de revisao de plano de
beneficios, a partir da reversao de reserva especial para revisdo de plano, de-
vem respeitar a legislagao especifica sobre tratamento de superavit.

A descricao detalhada dos fundos previdenciais, bem como de suas regras
de constituicdo e reversao, deve constar da nota técnica atuarial, do parecer
atuarial e das notas explicativas as demonstracdes contabeis

/ DOCUMENTOS ATUARIAIS
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A comunicacdo e divulgacéo de relatérios com informagGes atuariais a conselheiros,
patrocinadores, instituidores, participantes e assistidos deve ser feita em linguagem
clara e acessivel, utilizando-se meios adequados. Tais relatérios devem conter infor-
mac0es sobre as premissas e hipéteses atuariais, a situacdo econdmica e financeir,
bem como 0s custos incorridos na administracdo dos planos de beneficios.

DEMONSTRACOES ATUARIAIS - DA

117
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As Demonstracdes Atuariais - DA constituem a principal ferramenta de mo-
nitoramento atuarial dos planos de beneficios, além de serem instrumentos
fundamentais de gerenciamento do risco atuarial para as EFPC. Abrangem os
campos necessarios para coletar informagdes relevantes, para uso pela Previc
e pelos gestores das entidades.

As Demonstraces Atuariais - DA refletem os resultados das avaliacdes atu-
ariais anuais, devendo ser enviadas a Previc pelo dirigente maximo da EFPC
através de sistema eletronico de captacdo de dados. Também devem ser en-
viadas por ocasidao de outros eventos que impactem o plano de custeio ou
os resultados dos planos de beneficios, tais como fechamento de plano de
beneficios, saldamento, migracdo, ou outros motivos relevantes.



PARECER ATUARIAL

1 1 9 O parecer atuarial é o documento elaborado pelo atuario, no qual este certifica
o nivel de reservas e a situagdo financeira e atuarial do plano de beneficios em
determinada data, expressa seus comentarios técnicos a respeito dos métodos,
hipdteses, dados, fundos previdenciais e resultados obtidos na avaliagéo atua-
rial dos planos, faz recomendag@es e expressa conclusdes sobre a situagdo do

plano ou qualquer outro assunto inerente a sua competéncia.

1 20 E recomendavel a busca continua da melhoria da qualidade do parecer atuarial,
parte integrante das Demonstracoes Atuariais — DA, devendo abranger nao so-
mente os itens obrigatorios previstos nas normas, mas todo e qualquer aspecto

atuarial relevante em relagao aos planos de beneficios.

NOTA TECNICA ATUARIAL - NTA

1 2 A Nota Técnica Atuarial - NTA é o documento técnico elaborado pelo atuario

responsavel, em estrita observancia ao regulamento do plano de beneficios,

contendo a descricao de todas as hipdteses atuariais, as modalidades dos

beneficios, os regimes e métodos de financiamento, as expressdes e a me-

todologia de célculo e evolugdo das provisdes, custos, reservas e fundos de

natureza atuarial, de acordo com a modelagem prevista para o plano e em
conformidade com a legislagao em vigor.

1 2 2 Nao se admite que a Nota Técnica Atuarial - NTA contenha informagdo incon-
sistente com o regulamento do plano de beneficios, que esteja desatualizada
ou que seja elaborada em modelo padréo, ndo personalizada por plano.

1 23 A Nota Técnica Atuarial - NTA deve ser enviada a Previc por ocasido da im-
plantagdo ou alteracao do plano de beneficios e sempre que houver modifica-
cOes em seus parametros atuariais, de modo que seu contetido deve sempre

refletir todas as praticas atuariais adotadas para o plano

RELATORIO DE AVALIACAQ ATUARIAL

1 24 Por ocasido de cada avaliacdo atuarial é recomendada a elaboracdo de um
relatério atuarial que ndo se restrinja aos itens exigidos nas Demonstracoes
Atuariais - DA, devendo descrever de forma detalhada os resultados e ou-

tros aspectos relevantes, tais como: objetivos da avaliacdo, comparacao com




resultados anteriores, estatisticas da massa de participantes e assistidos, hi-
poteses atuariais, regimes e métodos de financiamento, projecoes atuariais,
descricdo dos beneficios oferecidos, custo e plano de custeio, entre outros.

Situages de déficit ou de superavit apresentadas reiteradamente pelo plano de
beneficios exigem um maior monitoramento e controle por parte dos dirigentes
e conselheiros. Para evitar esses desequilibrios, é necessario um constante acom-
panhamento das avaliacdes atuariais e das necessidades do plano de forma a
promover, no tempo adequado, os ajustes e atualizacdes do custeio do plano e
de seus parametros atuariais, requeridos para manutencdo permanente de seu
equilibrio econémico e financeiro.

A destinacdo voluntaria da parcela correspondente a reserva especial do supera-
vit de um plano de beneficios é uma solugdo que deve ser adotada em situacoes
especificas. A EFPC e seus patrocinadores devem se certificar da observancia das
medidas prudenciais e dos normativos aplicaveis, a fim de garantir ser possivel
concluir que o plano realmente possa prescindir, no longo prazo, daquele montan-
te que venha a ser destinado.

Ao atuario cabe verificar a sustentabilidade, a solvéncia e o equilibrio futuros do
plano de beneficios, em face da distribuicdo do superavit, sendo que devem ser
verificadas as causas que tenham dado origem ao superavit, em especial se essas
se qualificam como conjunturais ou estruturais.

Em caso de déficit atuarial, a EFPC deve avaliar a necessidade de realizar nova
avaliacdo atuarial, além da avaliacdo de encerramento de exercicio, de forma a
permitir um melhor acompanhamento de sua evolucao ao longo do tempo.

A decisdo sobre a forma com que sera equacionado o déficit deve ser tomada
pelo conselho deliberativo, com a assessoria do atuario. Devem ser verificadas as
causas que tenham dado origem ao déficit, em especial se essas se qualificam
como conjunturais ou estruturais. Em se tratando de causas estruturais, sem pre-
juizo ao imediato equacionamento, cabe a entidade, com a assessoria do atuario,
formular e executar acdes que neutralizem o fator de desequilibrio verificado.



O atuario deve oferecer a EFPC solucdes para o equacionamento do déficit
que, atendidas as restri¢oes legais, sejam compativeis com a capacidade de
pagamento dos participantes, assistidos e patrocinadores e ndo gerem insol-
véncia financeira ao plano de beneficios. A solucdo adotada deve constar do
parecer atuarial integrante das Demonstragdes Atuariais - DA, bem como de
relatério de avaliacdo atuarial.
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