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Artigo 10

A CONJUNTURA DA PREVIDENCIA DO
SERVIDOR E SEUS IMPACTOS NO
CALCULO ATUARIAL

Joel Fraga da Silva!

A Constituicao Federal de 1988 estabeleceu que a Previdéncia Social
brasileira se divide em trés regimes: o Regime Geral de Previdéncia Social
— RGPS, o Regime Proprio de Previdéncia Social — RPPS e o Regime de
Previdéncia Complementar.

Cabe-nos, neste momento, falarmos sobre o RPPS, criado para atender os
servidores publicos detentores de cargos efetivos. Nos tltimos anos, a “Previ-
déncia no Servico Publico” passou por profundas reformas: em 1998 com a
Emenda Constitucional n. 20, houve uma tentativa de equalizar o problema
da Previdéncia Social dos Servidores Publicos; a EC n. 41 promulgada em
31/12/2003 teve o objetivo de diminuir o chamado “Déficit da Previdéncia™;
a EC n. 47, de 05 de julho de 2005, oriunda da PEC Paralela amenizou um
pouco o impacto gerado aos servidores pela EC n. 41, estabelecendo uma
nova regra de transi¢ao para aposentadorias normais.

E inegével que alguns fatores contribuem decisivamente para o desequi-
librio apresentado atualmente nos RPPS: aposentadorias precoces, aumento
da expectativa de vida das pessoas, auséncia de um modelo de financiamento
da Previdéncia no Servico Ptblico POr muitos anos, entre outros.

Também se vé, com certa facilidade, que os Entes Publicos, que niao
encararam o problema do déficit previdenciario dos seus RPPS com o cuidado
necessario, ainda estao enfrentando dificuldades de equalizar suas contas.
Alids, dos Entes da Federacao que instituiram RPPS, a maioria vive o mesmo
problema: possue déficits previdencidrios expressivos.

1

Diretor da CSM Consultoria Atuarial. Pés-graduado em Auditoria e Pericia. Palestrante
da Artafam, Agip, Apeprem, Aneprem e Abipem.




196 Regimes Pioprios. Aspectos Relevantes

Nesse contexto, é inegavel que aqueles Entes que vém se preocupando
ha mais tempo, principalmente guardando dinheiro para o futuro previden-
cidrio de seus servidores, ja vém colhendo bons resultados em relacio ao
equilibrio de suas contas. Quanto maior € o actimulo de dinheiro nos RPPS
menor é a contribuicdo necessaria para se atingir o tal equilibrio financeiro
e atuarial.

Infelizmente nio ha magica. Temos compromissos previdencidrios a
honrar; ou se tem duvida de que os servidores irao se aposentar? E que
alguns irdo falecer, deixando pensao aos dependentes? Uma coisa € certa:
a despesa vai chegar, vai bater na porta do Administrador Publico e temos
que entender que guardar dinheiro ¢ a melhor solucéo.

O sistema previdenciario que nao tenha como horizonte o equilibrio
financeiro e atuarial nao serd capaz, certamente, de honrar os compromis-
sos com os segurados. Nos primeiros anos de funcionamento, quase todos
os sistemas sob regime de reparti¢do simples tém superavit, com receitas
maiores que despesas. Isso porque o niamero de contribuintes ¢ maior que
o de aposentados. No entanto, com o passar dos anos e com a COncessao
de novos beneficios, a situacio se inverte, levando os regimes a enfrentar
problemas financeiros. Isso ocorreu no passado com um nUMEro expressivo
de regimes proprios de Previdéncia nos Entes e, em alguns, continua acon-
tecendo até hoje.

O equilibrio financeiro ¢é atingido quando o que se arrecada dos parti-
cipantes do sistema ¢ suficiente para custear os beneficios assegurados. Ja o
equilibrio atuarial ¢ alcancado quando as aliquotas de contribuicao, a taxa
de reposicio e o periodo de duracao dos beneficios sao definidos a partir de
calculos atuariais que procuram manter o equilibrio financeiro durante todo
o periodo de existéncia do regime de previdéncia.

Para se chegar ao equilibrio atuarial, é preciso considerar uma série de
critérios, tais como: a expectativa de sobrevida dos segurados, o valor dos
beneficios a ser pago e os periodos de contribuicao dos participantes. Feito
isso, sdo obtidas as aliquotas de contribui¢do adequadas para a manutencao
dos futuros beneficios do sistema. O objetivo ¢ atingir uma equivaléncia
entre o valor da contribuicio do servidor e o beneficio que ele ird receber. A
auséncia desse carater contributivo foi um dos fatores responsaveis pelo atual
desequilibrio dos regimes previdencidrios das trés esferas de governo.

O Ministério da Previdéncia Social, através da Secretaria de Previdéncia
Social, responsavel pela orientacdo, supervisao, acompanhamento, estabeleci-




- que vém se preocupando
ro para o futuro previden-
resultados em relacio ao
ulo de dinheiro nos RPPS
 tal equilibrio financeiro

missos previdencidrios a
rao se aposentar? E que
ntes? Uma coisa é certa:
istrador Publico e temos
ucao.

o horizonte o equilibrio
e honrar os compromis-
lonamento, quase todos
superavit, com receitas
ntribuintes ¢ maior que
iNOs € com a concessio
' 0s regimes a enfrentar
| UM numero expressivo
‘alguns, continua acon-

€ se arrecada dos parti-
ficios assegurados. Ja o
de contribuicio, a taxa
a0 definidos a partir de
inanceiro durante todo

onsiderar uma série de
segurados, o valor dos
los participantes. Feito
das para a manutencio
1gir uma equivaléncia
0 que ele ird receber, A
'esponsdveis pelo atual
leras de governo.

retaria de Previdéncia
inhamento, estabeleci-

Artigo 10 — Joel Fraga da Sive 197

mento de parametros e diretrizes gerais para o bom funcionamento dos RPPS,
vem, nos tltimos anos, promovendo mudangas de inegavel importancia. Pri-
meiro, o foco foi na organizacao legal e contabil. depois, no estabelecimento
de regras para a gestao financeira e. agora, a atencdo se volta para o calculo
atuarial (terceira onda). A SPS, para ver garantido nos RPPS o equilibrio
financeiro e atuarial preconizado no art. 40 da Constituicao Federal, esta
promovendo auditorias nos calculos realizados pelos atudrios. Nessa audi-
toria, a SPS verifica as hipéteses biométricas. demogrificas, econdmicas e
financeiras utilizadas na avaliacio atuarial e, principalmente, o tratamento
que esta sendo dado ao déficit técnico.

Esse déficit técnico tem varias origens: contribuicdes insuficientes ou
inexistentes no inicio do RPPS: atraso nos repasses das contribuicoes; utiliza-
€40 dos recursos para outros fins que nao o previdencidrio: ndo cumprimento
da meta atuarial; mudanca nas premissas adotadas pelo atudrio; mudanca
nas tabuas de mortalidade etc.

Chegou a hora de encarar o problema!

Se antes as mudancas mudaram 2 vida dos servidores com o estabeleci-
mento de regras de aposentadoria. preparacdo de gestores previdencidrios e

financeiros, agora, enfrentar o problema do déficit técnico vai afetar a vida
dos gestores publicos.

Para equalizar esse déficit, ha dois caminhos- apresentar ao gestor do
Ente um plano de equalizacao ou Promovermos uma segregacao de massas
(criacao de um Plano Financeiro e outro Previdenciario). Um plano de equa-
lizacao para o déficit técnico resulta em um plano de amortizacio do déficit,
normalmente baseado em aliquotas suplementares ou aportes financeiros.
Ja a segregacao de massas tem por objetivo suprimir o cilculo das Reservas
Matematicas e, por consequéncia, suprimir o déficit técnico. Ora. se nio
temos Reservas Matematicas (passivo) para comparar com o Patriménio
Liquido do RPPS (ativo), nio temos déficit (ou equilibrio, ou superavit).
Isso, no entanto, nao significa que o Ente nio vai gastar aquele dinheiro
mensurado nas Reservas Matematicas, somente nio o estamos vendo somado
na nossa frente!

Com o passar dos anos, em um Plano Financeiro, as despesas aumen-
tam, gerando aportes maiores do que aqueles estabelecidos em aliquotas
(custeio normal + custeio suplementar) de um Plano Previdenciario. Vejamos
a ilustracio a seguir:
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Segregacdo de Massas
Despesa Pagamento de Beneficio

0 10 20 30 anos
Para a maioria dos casos, 0 melhor nio ¢ fazer segregacao de massas,
pois isso seria empurrar 0 problema para frente (gastar mais dinheiro no
futuro). O melhor, entao, € estabelecer um plano de amortizacdo condizente
com a capacidade orcamentaria e financeira do Ente. Nesse ponto, pode-

remos nos defrontar com outro problema: qual €2 capacidade or¢amentaria
¢ financeira do Ente?

Destaca-se que a SPS exige que S¢ apresente um plano de amortizacao
completo, que equalize 0 deficit pelo prazo legal de 35 anos, respeitado o tempo
remanescente para aqueles Entes que ja comegaram a recuperar seus déficits.
Em alguns casos, o Ente ja instituiu contribuicao para recuperacao de deficit
ha 3, 5, 7 ou 10 anos vwwmm&oma restando-lhes, portanto, 25 ou 30 anos.

E como proceder para 0s novos deéficits?

Sim. Temos novos déficits, especialmente 0S originados pela troca da
tdbua minima de sobrevivéncia — antes €ra vOmm?& utilizar a AT49, agora
56 ¢ permitido utilizar a tdbua do IBGE (que € trocada todos os anos). Essa
mudanca, por si s0, provocou um aumento médio de 25% nas Reservas

Matematicas e, por consequéncia, um aumento proporcional nos deéficits ja
existentes.

Combinadas, essas mudancas estao se refletindo em aliquotas suple-
mentares duas a trés vezes maiores que as ja ?.mznmamm por alguns Entes.

Nesse momento, especialmente, usando de sua prerrogativa e de bom
senso, a SPS deveria estabelecer prazos para adequacao, principalmente em
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relacdo aos novos déficits, inspirada no que a SPC - Secretaria de Previdéncia
Complementar — fez em vezes passadas quando ocorreram as mudangas
implementadas para os fundos de pensao privados pela Lei 6.345/77 (que
estabeleceu a migracao de RCC para capitalizacio). pela Resolugao CGPC
n. 2, de 20.12.2000 e IN n. 26, de 31.01.2001 (que aumentaram a idade
minima de aposentadoria), quando da edicdo das Leis Complementares
n. 108 e n. 109 (ambas em 29.05.2001), ocasiio em que foram emitidas pela
SPC virias resolugoes e instrucdes normativas, estabelecendo regras quanto
a parte atuarial. Em todas foram estabelecidas regras de transicio e dado
tempo aos fundos de pensdo privados para se adequaemr, com o intuito de
proteger os segurados e os patrocinadores (empregadores).

Mais recentemente, a Resolucio MPS/CGPC n. 18. de 28.03.2006,
estabeleceu parametros técnicos atuariais para a estruturacio de plano de
beneficios de entidades fechadas de previdéncia complementar, inclusive
mudando a tdbua biométrica para a ATS3, e estabeleceu também 2 anos e 9
meses para a troca definitiva da tabua.

Ao fazer isso, a SPS estara fortalecendo os RPPS que ja comecaram a
equalizacao dos seus déficits e estara valorizando os gestores piiblicos que se
preocuparam mais cedo com os desequilibrios dos seus Entes. Ao contrario,
se nao houver essa flexibilizacao. poderemos colocar em risco a continuidade
dos RPPS, em funcio de influéncias outras (politicas, por exemplo) que sio
legitimas, mas nao as mais apropriadas para este momento.

Sugerimos, respeitosamente, as pessoas que hoje estio a frente da
SPS que pensem na possibilidade concreta de regulamentar a equalizacao
dos déficits técnicos dos RPPS, considerando uma expansao no prazo para
financiamento, especialmente dos novos déficits, e na definicio da meto-
dologia a ser implantada. Nao podemos esquecer que estamos lidando com
recursos publicos, com compromissos de curto, médio e longo prazos, com
planejamentos estabelecidos em Planos Plurianuais dos Entes, com encami-
nhamentos que podem atingir a populacio de nossas cidades.




Balanco decifrado

O principal ponto a ser observado é o saldo técnico atuaria
ira indicar se o regime proprio dispoe de reservas para hor

seus compromissos no longo

prazo com seus segurados

Lucy Cardia

nalisar o balanco de uma empresa € uma
N tarefa complicada para quem nao tem co-
nhecimento técnico. Avaliar o balango de
um RPPS torna-se ainda mais dificil, porque as
demonstracoes financeiras dos regimes proprios
incluem um ingrediente especifico, altamente
técnico e de base cientifica, proprio dos regimes
de Previdencia: o resultado do calculo atuarial,
método que utiliza a matematica e a estatistica,
alem dos conceitos financeiros, econdmicos e de-
mograficos, para dimensionar o volume de recur-
s0s e de contribuicdes necessarias, a fim de que
o sistema possa honrar seu COMPromisso com os
beneficios futuros de seus segurados.

Dois consultores especialistas em atuaria ex

indicadores dos balangos mostram a situaca
e atuarial de um RPPS: Richard Dutzmanr
dente do Instituto Brasileiro de Atuaria (IBA
dor da Comissdo de Regimes Proprios do
retor-socio do Escritorio Técnico de Assess
de Sao Paulo, e Joel Fraga da Silva, p0s-g
Auditoria e Pericia, e Diretor da CSM Cons
rial. de Porto Alegre (RS). Segundo eles, ur
um regime proprio contém, basicamente
conjuntos de contas: O balango financeirc
tra as receitas e despesas do exercicio em
balanco patrimonial, que constitui o ativo ¢

curto e longo prazos.
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Para Dutzmann, o grande diferencial entre o balanco
financeiro e o balanco atuarial & o periodo utilizado
para a avaliacao dos dados. Enquanto o balanco finan-
ceiro tem a visao apenas do exercicio, a contabilidade
de um regime proprio apresenta uma visao de todo
0 compromisso que a entidade devera arcar ao lon-
go dos anos e nao apenas o desempenho dos 0ltimos
doze meses. Por conta dessa variante, saber que um
RPPS obteve superavit financeiro de, por exemplo, R$
1 milhdo no ano nao significa dizer que o sistema esta
saudavel. E fundamental, para essa avaliacdo, obser-
var as “contas técnicas atuariais”.

Todo balanco, incluindo os dos regimes proprios, mos-
tram dois conjuntos distintos de dados: o Passivo (obri-
gacdes e dividas) e o Ativo (bens e direitos). Dutzmann
diz que, no balan¢o de um RPPS, ha itens importan-
tes no Passivo, como os “Exigiveis a Curto Prazo”, que
representam os exigiveis administrativos da entidade
[salarios dos profissionais que trabalham no regime
proprio, conta de agua, luz, entre outras), porém mais
relevante € o “Exigivel Atuarial”. Também denomina-
do de “Exigivel Matematico”, representa todo o com-
promisso do instituto com o segurado. Com base em
calculos atuariais, o Exigivel Atuarial apresenta, em
valores presentes, todos os pagamentos, somando
aposentadorias e pensdes, que o instituto tera de ar-
car ao longo dos anos. Para isso, o atuario levara em
conta uma série de informacdes, como namero de ser-
vidores do plano, expectativa de vida, taxa de juros,
contribuicdes futuras, taxa de crescimento da remu-
neracao (biénios, quingiénios, etc.) e taxa média de
rotatividade, entre outros, e trara esses Compromissos
projetados a valores atuais. Ele explica que a conta do
Exigivel Atuarial é resultado de duas grandes reservas:
“Reserva Matematica dos Beneficios ja Concedidos”
[para aposentados e aos pensionistas), e a “Reserva
Matematica de Beneficios a Conceder”, dos servido-
res que estao ativos.

Joel Fraga, por sua vez, conta que, juntas, essas contas
refletem tudo o que vai ser gasto de hoje em diante pelo
regime proprio — quanto sera necessario pagar e, em
media, por quanto tempo —, considerando a expectativa
de vida das pessoas e a remuneragao projetada para a
data do beneficio. Para a correta apresentacio das Re-
servas Matematicas (Beneficios a Conceder e Concedi-
dos), Fraga lembra que sdo descontadas as contribui-
coes futuras dos servidores e do empregador, valores
que irdo constar do Passivo (dentro de Contribuicdes do
Ente e Servidores para a Geracao Atual).

No Ativo estdo registradas todas as disponibilidades

financeiras, como disponibilidades liquidas
(dinheiro em caixa), aplicacdes financeiras, ta-
xas de administracdo, eventuais bens iméveis
que a entidade disponha, assim como even-
tuais direitos e créditos (como parcelamento
de divida recebida, compensacgao financeira a
receber, entre outros). Este conjunto de dis-
ponibilidades, bens e direitos & que vai ser
confrontado com o Passivo, especialmente o
Exigivel Atuarial, para se apurar o equilibrio,
déficit ou superavit do RPPS. Joel Fraga des-
taca outro importante item que estara no Ati-
vo: as Contribuicdes do Ente parceladas em
favor do RPPS, que mostra se o ente (Munici-
pio, Estado ou Uniao) tem débitos com o regi-
me proprio referentes a contribuicées nao re-
passadas em época propria. Somados, todos
esses itens do Ativo representam o patrimonio
do regime proprio e o resultado deve ser com-
parado com os nameros do Passivo.

Ele argumenta que, assim como o Passivo de-
monstra a obrigacao futura com valor presen-
te, o Ativo reflete o Patrimdnio do RPPS para
fazer frente a estes compromissos. O saldo Ati-
vo/Passivo pode indicar um superavit técnico
atuarial, equilibrio ou déficit técnico atuarial.
As contas das Provisdes Matematicas devem
estar deduzidas das Contribuicdes Futuras a
Receber (do Ente e Servidores), com base em
calculos atuariais e buscam trazer para o pre-
sente os valores que o RPPS devera receber ao
longo dos anos, considerando dados estatisti-
cos como tempo que falta para atingir a apo-
sentadoria, indice de rotatividade, aliquotas vi-
gentes, entre outros. Diante deste “resultado” o
atuario tera todas as condicdes de estabelecer
o “plano de custeio” para essa obrigacdo, com
base nas aliquotas (contribuicdes) e aliquotas
suplementares ou segregacao de massa (ter-
mos explicados ao longo do texto).

Dutzmann alerta que o equilibrio financeiro é
diferente do equilibrio técnico atuarial, ja que
0 saldo das arrecadacdes no exercicio pode
superar 0S COMPromissos pagos no periodo,
mas nao significa que o sistema esta equilibra-
do. Enquanto que o equilibrio atuarial mostra
se o0 regime proprio dispde da proporcionali-
dade ideal para arcar com todos os compro-
missos. Ele da um exemplo para demonstrar
essa logica: “Se alguém quer, por exemplo, se
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Joel Fraga: déficit atuarial atinge mais de
90% dos RPPS

aposentar com RS 5 mil, mas s6 contribui com
R$ 10,00 por més, no balanco de final do ano
ele tera um saldo “financeiro” positivo em um
plano de capitalizacao por ter contribuido, mas
nao vai dispor do “equilibrio técnico atuarial”
para que venha a receber o valor pretendido
(R$ 5 mil). Da mesma forma, um RPPS pode
encerrar 0 exercicio com superavit financeiro,
mas N&o Com 0S recursos necessarios para os
compromissos ao longo do tempo.”

Paralelamente, Dutzmann afirma gue ter um
déficit técnico atuarial, ainda que 0s nidmeros
sejam elevados, ndo & motivo para entender
que o sistema esta comprometido. Segundo
ele, uma parcela consideravel dos regimes pro-
prios apresenta déficit atuarial, mas a maioria,
principalmente no Estado de Sado Paulo, esta
a caminho do equilibrio técnico. Joel Fraga,
vai mais longe e afirma que o déficit atuarial
atinge mais de 90% dos RPPS. Ele explica que
dentro das provisdes ou reservas matematicas
€ possivel identificar até mais que a condigao
de superavit, déficit ou equilibrio. Nessas pro-
visdes, existem vérias subcontas, entre elas a
do “Deéficit Equacionado”. Quando menciona-
do no balanco, esse item mostra as provisoes
amortizadas, junto com o servico passado,
que guantificam o déficit do RPPS, Essa con-
ta, aparentemente complicada, é fruto de um
raciocinio simples, que pode ser acompanhado

levando-se em consideracao as seguintes supos
Imagine que, nmero 1) o balanco do RPPS acu
nos tltimos anos, um superavit financeiro de
milhdo em espécie (na conta do Ativo); 2) os B
cios Concedidos somem 2 milhdes e os Benefi
Conceder estejam em RS 3 milhdes, totalizande
milhdes (no Passivo).

Por esse exemplo, o Déficit de Provisdes Amort
serda de RS 4 milhdes, ou seja, a diferenca en
R$ 5 milhdes de acumulado do Passivo, menos
milhao do Ativo. Diante disso, pode-se dizer que
dice de cobertura” na reserva matematica desse
€ de 20%, ja que o montante de R$ 1 milhdo dc
equivale a 20% de total do Passivo. Segundo
o déficit do regime proprio podera ser amor
aos poucos pelo ente (Municipio, Estado ou L
no prazo total de 35 anos, conforme determina
taria 403 do Ministério da Previdéncia Social.
contribuicdes periddicas explicam outra termir
aparentemente complicada das avaliagdes atua
“aliguota suplementar”.

Essa aliguota nada mais € que o percentual sup!
tar que o ente tem de contribuir para sanear
ficit. O consultor explica que o valor dessa ai
vai depender do tamanho da folha de pagamer
montante do déficit e do prazo remanescents
fazer o acerto de contas. Fraga conta que esse
remanescente, pago apenas pelo ente, é fruto
outros fatores, de atrasos no recolhimento da
tribuicdes ou mesmo de aliquotas empiricas
utilizacao de metodologias cientificas) cobrac
passado, guando os regimes proprios foram ¢
“Em especial, nos regimes proprios criados an
1998, quando nao havia uma legislagao esp
sobre o tema, nao havia obrigacao do recolh
para uma conta separada, assim como nao era
sario um calculo atuarial.”

Segundo Fraga, todos os valores ligados ao regim
prio eram geridos dentro do caixa tnico da prefei
do governo. Em certos casos, esses recursos nem
eram aplicados no mercado financeiro, ficavam a @
¢ao no caixa da Prefeitura. O célculo atuarial surgis
mente para proporcionar a execugdo dessa recupe
“Praticamente todos os regimes proprios ja estao
drados nas novas regras e, com o prazo de 35 a
condicdes de se programar e garantir a recupera
seus RPPS. Alem disso, ainda ha mais servidores s
que aposentados e pensionistas.”

Para reduzir o saldo remanescente, além da ais
suplementar, o RPPS pode se beneficiar das
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¢Oes financeiras. Retornos positivos substanciais com
0 investimento dos recursos dos regimes proprios po-
dem diminuir a carga sobre os cofres publicos e/ou
diluir as contribuicdes para zerar o déficit. Em funcéo
disso, Fraga destaca a importancia de os administra-
dores de recursos estarem capacitados para operar
no mercado financeiro.

Todas essas projecdes de reservas matematicas e con-

tribuicdes a receber no futuro que integram o balanco
de um regime proprio sao extraidas da avaliacao atu-
arial, um documento separado do balanco. Em funcéo
disso, essa avaliacdo também é importante na hora de
analisar o balanco de um RPPS. Ela permite verificar
as indicacdes sobre guais cenarios o municipio deve
adotar para atingir o equilibrio financeiro atuarial — de
acordo com a legislacao atual, esses cenarios devem
ser elaborados a partir do consenso entre o atuario,
0 responsavel ou administrador do regime proprio e o
prefeito do municipio cu governador do estado.

Fraga explica que a base da legislagdo do municipio ou
do estado, para seus regimes proprios, influencia essa
avaliacao atuarial, pois define o Plano de Beneficios.

E ela que indica, também, o grupo segurado
e, por conseqliéncia, o percentual da contri-
buicdao suplementar do ente e se havera, por
exemplo, segregacao de massa. A segregacao
de massa é a “separacao” de um determinado
conjunto de servidores pelos guais o ente res-
ponsavel assume parte do compromisso.

Ha indmeros casos em que essa situagao ocor-
re. Uma condicao tipica, assinala o consultor, &
0 caso de municipios que criam seus regimes
proprios e repassam para o recém-criado RPPS
servidores que nunca haviam contribuido para
a previdéncia e colaborado com o sistema.
Esse “excedente”, se mantido, explica Fraga,
provocaria um enorme deéficit atuarial, distor-
cendo o desempenho do RPPS. Para evitar que
isso ocorra, o ente pode assumir 0 pagamento
desses servidores, repassando o pagamento da
fatia equivalente a esses profissionais para o
regime proprio. Esses repasses se enquadra-
riam em outra conta especifica, classificada
como “Plano Financeiro”. @

SOLUCOES EM INVESTIMENTOS

APLICACOES DIRETAS EM TITULOS PUBLICOS

* Intermediacdo ¢
(LTN, LFT, NTN
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sicas e juridicas.
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llustragao; Ameérico Gobbo

Pecas que se
encaixam

Ministério da Previdéncia Social publica portarias 402
e 403, que uniformizam critérios de administragao €
regulamentam equilibrio futuro dos RPPS

Leonardo Fuhrmann

Ministério da Previdéncia Social bai- hipoteses para o calculo atuarial deixa de

xou no comeco de dezembro dltimo  cisdo exclusiva do atuario e a responsabilid
%’ duas portarias, a 402 e a 403, que ser dividida também com representantes &

tratam do equilibrio financeiro e atuarial dos da Federacao e o gestor do RPPS.

regimes proprios de previdéncia social (RPPS)

de estados e municipios. Enquanto o equilibrio

financeiro de um sistema & dado pelo equilt- _UmQ_\.OS._Nm-nMO Qm<mq.m

brio das contas correntes, o atuarial € o que mBMH:.CﬂOm a hm_ﬁc_m:. v

garante que o fundo tera como cumprir seus

compromissos no futuro. Jmnmmmm\:‘.wOm para cob

Segundo o atuario Joel Fraga, da Consultoria

e Seguridade Municipal, um dos pontos rele- _"C_”C—..m de U_NSOw

vantes da nova legislacdo é que a escolha das ...
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Maioria dos RPPS adotavam
tabua de mortalidade
americana, que nao serve
para a realidade brasileira

T T T L R LR R

— Os agentes interessados poderao e deverao dar sua
opinido, e mais: entender um pouco desta questao. As
pecas comecam a querer se encaixar: temos agora a Po-
itica de Investimentos, que estabelece a meta atuarial,
e esta tera que ser buscada, sob pena de termos que re-
fazer o calculo atuarial no futuro com outra taxa de juros
la maxima € de 6% ao ano). Ha uma tentativa de padro-
nizacao com a tabua de mortalidade do IBGE (Instituto
Brasileiro de Ceografia e Estatistica) — explica Fraga.

Tabua de mortalidade, ou tabua biométrica, €, na defi-
nicao do IBGE, “um modelo demografico que descreve a
ncidéncia da mortalidade ao longo das idades e resume,
numericamente, as condicdes gerais de satude de uma po-
pulacio”. Segundo o Ministério, trata-se de “instrumentos

estatisticos que expressam as probabilidades de
ocorréncia de eventos relacionados com sobrevi-
véncia, invalidez ou morte de determinado grupo
de pessoas vinculadas ao plano” de previdéncia.
As tabuas biométricas sao usadas por entidades
de previdéncia pablicas e privadas.

O MPS estabeleceu, por meio da portaria
403, que todos os RPPS deverdo utilizar a
Tabua de Mortalidade elaborada anualmente
pelo IBGE, ou qualquer outra mais avancada.
A mudanca deve ajudar os RPPS a dimensio-
nar os valores necessarios para a cobertura
futura de seus planos, levando em conta a ex-
pectativa de vida dos participantes ativos e de
seus dependentes.

O secretario de Politicas de Previdencia Social,
Helmut Schwarzer, explicou a Agéncia Previ-
déncia que a mudanga vai permitir que 0s regi-
mes facam suas proje¢des com maior seguran-
ca. Ele afirma que 85% dos dois mil regimes
proprios existentes no Brasil vinham adotando
a tabua de mortalidade americana — AT49 —,
que ja estava ultrapassada.

A Agenda Assessoria possui profissionais
especializados nas diversas areas de atuagao do
RPPS, oferecendo os melhores SERVICOS e
D - a PRODUTOS ha mais de 14 anos. E ainda
B disponibiliza através dos softwares da familia
SISPREYV, as facilidades e experiéncias para a
perfeita gestao previdenciaria.

www.agendaassessoria.com.br

2oenda
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Joel Fraga

Longevidade é muito
diferente em cidades com
alta qualidade de vida e
em cidades pobres

R R o T I S A

Fraga considera que a utilizacdo da tabua do
IBGE traz vantagens em relacdo a tabua de mor-
talidade americana, por usar dados nacionais.
— Em principio, a tabua do IBGE deve corrigir
problemas, embora, como é sabido, também
apresente problemas, especialmente com a
mortalidade infantil, em funcdo do nio registro
dos nascimentos em partes do Brasil. O correto
seria fazermos testes com as tabuas (chamados
testes de aderéncia) para se demonstrar qual
tabua seria a mais adequada para um determi-
nado grupo de pessoas — propoe.

Ele destaca que na previdéncia privada, por
exemplo, nao € mais utilizada a AT49, tem que
ser a AT83, pois la foi demonstrado que a mor-
talidade/sobrevivéncia se alterou nos altimos
anos. Segundo o atuario, em alguns RPPS j3 é
possivel se fazer este teste, pois contam com
calculo atuarial ha 10 anos. “Na pratica, em al-
guns casos a utilizagdo da tabua do IBGE pode-
ra reduzir as Reservas Matematicas e, por con-
sequéncia, o plano de custeio”, acredita.

Para ele, com a mudanca proposta na porta-
ria, as trés partes terao de conhecer um pouco

22 Janeiro/fevereiro 2009

mais da realidade de cada RPPS. “Nao se p
a mesma tabua de mortalidade para o RPP!
galcha de Veranopolis, conhecida por ter
lacao de alta longevidade, e para os RPPS
Nordeste do pais, onde a realidade & outra
mudam pelo progresso ou falta dele, pelo
vestimento do setor publico, pelas caracter
graficas, e isto tem que ser levado em conta
calculo atuarial,” compara.

Segundo o Ministério da Previdéncia Social
novas normas ja eram usadas desde a portars
1999. As duas novas portarias servem parz
a legislagdo existente sobre o assunto. O sz
Politicas de Previdéncia Social, Helmut Schw
a Agencia Previdéncia que a consolidacao
cessaria por conta das diversas alteracdes qu
original sofreu nos seus quase dez anos de &
Para o coordenador geral de Auditoria dec
Otoni Gongalves Guimaraes, a escolha da
métrica do IBGE como referéncia minima
também porgue os dados sao atualizados
ha margens estatisticas para a obtencio de
operacionais. O proprio Ministério ja a utili
0s calculos no caso do RGPS. Segundo Guim
feitas projecdes da mudanca de tabuas com
um com 13 mil e outro com 8 mil beneficia
pacto medio no montante de provisoes tota
A portaria obriga ainda os RPPS a fazer ne
atuariais que expliguem, com detalhes, os
tos adotados para elaboracdo de suas p
longo prazo. A primeira deve ser entregue
de marco de 2010. O objetivo & garantir a
critérios profissionais de analise e facilitar 2
da administracao dos fundos. A medida tang
conceitos e procedimentos dos gestores.

(5]

o

Auxilio-doenca, sala
familia e salario-
maternidade terdo cu
apurados segundo va
efetivamente gaste

LA N N Y R R

O ministério decidiu que as hipoteses biomén
graficas, econoémicas e financeiras adequaa
teristicas da massa de segurados e de seus

devem ser decididas em conjunto pela unida
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#2C30, pelo gestor do RPPS e pelo atuario responsavel.
egundo Guimardes, a assinatura dos trés é importante

Sorgue alia o conhecimento técnico do atuario com as

mformagoes da realidade especifica dos segurados.

s beneficios de auxilio-doenca, salario-familia e sala-

mo-maternidade deverao ter os seus custos apurados a

Bartir dos valores efetivamente despendidos pelo RPPS,

530 podendo ser inferiores & média dos dispéndios dos

Ees Ultimos exercicios, exceto quando houver funda-

mentada expectativa de reducio desse custo, demons-

trada no Parecer Atuarial.

Joel Fraga destaca outros pontos importantes da

mOva portaria:

— a restricao a valores da compensagao financeira para

2 RPPS que possua convénio ou acordo de cooperacao

ECnica em vigor para operacionalizacdo da compensa-

£30 previdenciaria com os regimes de origem;

= as reavaliacdes atuariais com dados cadastrais posi-

“ionados entre os meses de julho a dezembro do exerci-

S0 anterior ao da exigéncia de sua apresentacao;

- & a obrigatoriedade de arquivamento da avaliacdo atu-

arial na unidade gestora do RPPS.

tle aponta ainda a obrigacdo do atuario de fazer, nos

Helmut Schwarzer

Foto: Anténio Cruz/ABr

Quanto maior e mais antigo
o RPPS, maiores sao as
possibilidades de surgirem
problemas atuariais
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Sua politica de

investimentos vai mudar!

A PLENA Assessoria Financeira & formada por
profissionais especializados na administracdo de
recursos previdenciarios e na preparacdo de sua
politica de investimentos. Desenvolvemos estudos
comparativos e avaliamos a performance de suas
aplicacoes. Consideramos os varios cenarios, den-
ro das oportunidades da Resolucdo 3506. Vocé
vai decidir pela carteira adequada ao perfil de ris-
€O, rentabilidade e liquidez. Temos planos de as-
sessoria modulados que lhe atenderdo dentro de

suas necessidades.

Conhecimento e Resultado a seu Servico.

PLENA

ASSESSORIA FINANCEIRA

Av. 9 de Julho, 5569 - 5° andar
Itaim - Sdo Paulo - SP
Fone: 11 3071.3221




Foto: Dalmeo Curcio

RPPS ja em funcionamento, uma analise compa-
rativa entre os resultados das trés tltimas avalia-
coes atuariais, no minimo, e a previsao de que,
no plano previdenciario que apresentar resultado
superavitario com indice de cobertura superior a
1,25, em no minimo cinco exercicios consecuti-
vos, podera ser revisto o plano de custeio.

O atuario estima que, apesar de nao terem pro-
blemas financeiros imediatos, cerca de 95% dos
RPPS estao com problemas atuariais (ver llusoes
numericas, Previdéncia Nacional nimero 4).

— Os problemas sao diretamente proporcionais
ao tamanho e a idade do RPPS. Ou seja: quanto
maior e mais antigo o RPPS, mais problemas de
equilibrio vamos encontrar. Vide a situacdo da
maioria das capitais e dos estados. Se 0 RPPS
& novo (recém-criado com a onda emancipa-
cionista de 90) os problemas sac menores. Por
exemplo: 0 municipio de Sdo José do Horténcio
(RS) foi criado em maio de 1992 e faz calculo
atuarial desde a sua criacdo (e cumpre o calcu-
lo). Atualmente, esta com superavit técnico de
mais de 28% da Reserva Matematica. Significa
que tem 28% a mais do que o dinheiro de que
precisaria para pagar todos os beneficios atuais
e futuros. Sdo 94 servidores ativos e cinco inati-
vos — explica. (Ver Folga no caixa, pagina 66.)
Os dados disponiveis mostram que nao ha, em
geral, problema financeiro nos RPPS. Os gesto-
res fecharam o ano passado com mais de R$ 35
bilhdes de investimentos no mercado financeiro.
A situacao atuarial, no entanto, € bem diferente.
Segundo levantamento feito em dezembro de
2007, os sistemas federal e dos estados juntos
tinham a necessidade de financiamento exter-
no, que deve ser feito pelo ente federativo.

A portaria 402 estabelece que a aliquota cobra
vidores pUblicos municipais e estaduais nao pot
rior & gue & cobrada dos funcionarios da Unia
estabelecer que aposentados e pensionistas deve
mesma aliquota que os trabalhadores que estao

SO podera haver um reg
proprio para todas a
categorias de servidore
um mesmo ente da Fede

L R R

A portaria estabelece ainda que todas as cat
servidores do mesmo ente.da Federacao de
parte de um mesmo RPPS. Em muitos estade
rias como a dos policiais militares costumay
RPPS exclusivo, que, além de custear penss
sentadorias, garantia assisténcia medica e ju
seus associados, por exemplo. Agora, 0s fur
nistrados pelos regimes proprios so poderao
para o pagamento de beneficios previdenciar
xas beneficentes das diversas categorias
de servidores podem continuar com 0S Seus
sociais complementares.

A aliguota paga pelo ente federativo tambeém fc
entre um minimo que € 0 mesmo valor pago ps
e 0 maximo de duas vezes a contribuicdo do ¢
A unidade da Federacao fica responsavel por ¢
tuais problemas financeiros do RPPS de seus &
A portaria estipula ainda que 0s segurados té
presentantes nas instancias responsaveis pela
plano e autoriza a criacdo de uma taxa de aom
para eventuais despesas, que pode ser de ats
tos percentuais do valor total das remunera
valor deve ser usado apenas para 0 pagames
pesas correntes e de capital necessarias a orz
ao funcionamento da unidade gestora do RP#S
para a conservagao de seu patrimonio.
Mesmo que nao tenha personalidade juridica
RPPS deve ter uma escrituracao contabil exc
gina do Ministério da Previdéncia na internes
videncia.gov.br) tem o modelo de declaracz
ser seguido. Os dados de todos os seguradc
dependentes devem ser cadastrados individis
Demonstrativo dos Investimentos e das Dispa
Financeiras do RPPS e o Demonstrativo dz
Investimentos também devem ser enviados 2




calculo atuarial & a ferramenta ideal e
indispensavel para se chegar ao déficit
Ou ao superavit de um Regime Proprio
de Previdéncia Social, principalmente numa
conjuntura em que, segundo Joel Fraga, socio
da CSM Consultoria Atuarial, 95% dos RPPS no
pais estao deficitarios ou apresentam algum tipo
de deéficit técnico. A maioria dos RPPS & finan-
ceiramente superavitaria e atuarialmente defici-
taria. “Com o calculo atuarial tem-se a condicao
de enxergar o passivo”, afirma Fraga.

Ao se fazer uma avaliacdo atuarial nos RPPS,
s30 dois os objetivos principais: calcular o pas-
sivo atuarial — que € o valor atual das Reservas
Matematicas, quer dizer, das provisoes para pa-
gar beneficios ja concedidos e beneficios a con-
ceder — e estabelecer o plano de custeio.
Segundo Fraga, o passivo atuarial tem sua ori-

Ilusdoes numéricas

Calculo atuarial revela que 95% das instituicoes de
previdéncia do RPPS tém algum tipo de déficit técnico,
embora a maioria seja financeiramente superavitaria

Anténio Graca

gem nas pessoas seguradas pelo RPPS: é inerente
a cada individuo (titular ou dependente) e repre-
senta 0 montante de dinheiro necessario para pa-
gar o beneficio a que tem direito (aposentadoria
ou pensdo). “Como o passivo é o resultado do
somatorio da Reserva Matematica de Beneficios
Concedidos e da Reserva Matematica de Benefi-
cios a Conceder, em cada momento podemos pre-
cisar com grande grau de confianga o valor que ja
deveria estar acumulado em cada RPPS”. afirma.

De acordo com Fraga, a maioria dos
RPPS teve sua partida atrasada, ou seja, come-
COu assumindo pessoas com diferentes historicos
de vida de trabalho, e isto, normalmente, gera
deficits técnicos. Agrava-se a situacdo guando se
constata que muitos RPPS foram criados, no ini-
cio da década de 90, com aliquotas insuficientes
e muitos até sem contribuicdo.

Déficit atuarial resulta da criacdo tardia de
Regimes Proprios e da heterogeneidade de
historicos laborais

Previdéncia Nacional 15
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O consultor apresenta alguns exemplos para ilus-
trar a questao do deficit:

Municipio A: criou seu regime em agosto de
1990, conta atualmente com 739 servidores
ativos e 207 aposentados e pensionistas:

Passivo Atuarial RS 64.928.712,70
Compensacao RS 6.453.914,04
Previdenciaria

Saldo Financeiro RS 13.464.077,86
Déficit Técnico R$ 45.010.720,80

Municipio B: criou seu regime em maio de
1990, conta atualmente com 715 servidores
ativos e 158 aposentados e pensionistas:

Passivo Atuarial R$ 118.072.511,55
Compensagao R$ 19.094.965,06
Previdenciaria

Saldo Financeiro R$ 49.006.564,06
Déficit Técnico R$ 49.970.982/41 |

Municipio C: criou seu regime em agosto de
1990. conta atualmente com 1.168 servido-
res ativos e 537 aposentados e pensionistas:

Passivo Atuarial R$ 141.666.940,09
Compensagao R$ 5.448.448,81
Previdenciaria

Saldo Financeiro R$ 6.929.826,60
Déficit Técnico R$ 129.228.664,68

Municipio A: indice de cobertura da Reserva
Matematica = 30,68%

Municipio B: indice de cobertura da Reserva
Matematica = 42,32%

Municipio C: indice de cobertura da Reserva
Matematica = 8,78%

“Q municipio C possui um patrimdnio muito pe-
queno em relagao aos COMPromissos assumidos
(passivo atuarial) e, portanto, um déficit muito
grande. Este deéficit foi causado principalmente
pelo fato de terem praticado uma aliquota muito
baixa (4% para o servidor e 7% para a Prefeitura)
de 1990 a 2004. Foram 14 anos de contribuicao
perdidos em funcao de uma aliquota insuficien-
te", avalia Fraga. Conforme o consultor, nao se
faz previdéncia com aliquotas tdo baixas. Estas

insuficiencias de contribuicdo sao atualmen
res causadoras de déficit. Soma-se a isto o fas
municipios terem utilizado o dinheiro para ou
no os previdenciarios (empréstimos, pagame
mas aplicacoes, etc.).

Calculo correto depe
em primeiro lugar ¢
levantamento de um {
banco de dados

O calculo atuarial tem por objetivo determ
de custeio, englobando a contribuicao basit
do e empregador) e, em alguns casos, a con
plementar e/ou a segregacao de massas, ou
racao dos segurados em dois grupos: financ
de Fluxo de Caixa) e previdenciario (Sistema
zacao). A definicdo é de Richard Mendes Du
ario diretor do Escritorio Técnico de Assess
(ETAA), que da a seguir orientacdes para sef
calculo atuarial.
Segundo Dutzmann,
a realizacao de um
bom calculo atua-
rial envolve alguns
procedimentos.
Em primeiro lugar
o levantamento do
banco de dados,
com informagoes
tais como salario,
tempo de RPPS,
idade do segura-
do e do cOnjuge, €
idade dos filhos. E
preciso analisar a :
consisténcia desse e
banco de dados, 0
que implica verifi-
car sua veracidade
e a qualidade das
informacgoes.
Conforme Dutz-
mann, apuradas as
inconsisténcias 0
banco de dados re-
torna ao RPPS, que
deve resolvé-las.
Por exemplo, apa-

Joel Frag

Richard Mendes D




© processo de andlise um salario abaixo do minimo
£ uma situacdo que deve ser corrigida.

2 passo é a discussao e estabelecimento da me- No primeiro caso, o sistema financeiro utilizado & o de

22 da nota técnica atuarial, que norteara tanto as reparticao simples, ou caixa, muito comum no periodo

SESCTes atuariais quanto as reavaliagdes. A nota técni- anterior a reforma da Previdéncia, fazendo com que o

L& smportante porque define as premissas, hipoteses, Pais ndo estimulasse a poupanga interna. Nao trazia,
Mogia e formulagdo pelas quais s3o feitas as ava- dessa forma, perspectivas solidas para o futuro.

s Stuariais, No segundo caso, o sistema é estruturado na busca de

3encia seguinte é o calculo preliminar da avalia- equilibrio financeiro e atuarial, conforme a Constitui-
@3l quando se montam os cenarios de equilibrio nmo m ﬁ ﬁmﬁm mB.vmwwm nmmmzéwsnn :m gwnm g
o-atuarial de cada RPPS. O calculo atuarial pre- Solvencia. solidez dos sistenmias previdencidrios.
Saefemplar os trés elementos envolvidos no sistema:

=S Tunicipio ou estado, e ava-
@arial.

2 Dutzmann, o calculo pre- 1. Situacao precaria anterior

#4ae extrema importancia e a Reforma da Previdéncia
2 solucao onde haja con-

S &nire as trés partes: calculo EGURADO
B BPPS, estado/municipio.
BEuo tem de ser realista, de
B com as disponibilidades
MCiDio ou estado. Nao pode
== msolvencia do municipio/

Contribuigdo do Ente Federativo
el O— i s | cmmmle e

i ) Contribuigdo dos Segurados Ativos Aposentadorias
#m decorréncia do célculo > - — e - = —
i Esmbém se devem evitar Contribuigdo dos Segurados Inativos | Pensdes
== &m que estado/munici- e — b — — —
#2¢am o esforco necessa- Contribuigdo dos Pensionistas Auxilios

© equilibrio financeiro e
frevisto na Constituigao

llll

CAIXA

# S=tando de deficit tecnico Regime de reparticio
. 2 Constituicdo de 88 per-
B 0 atuario indique possiveis
¥S para 0 seu equaciona-

(SESEE que atinja o equilibrio 2. Situacao de equilibrio financeiro e atuarial
. waral em no maximo

0 £ 2 sintese dos resulta-
2C30 atuarial, que tem
2 demonstrar a solvén-
atraves do fluxo finan-

 Contibuicho do Ente Federativo
ContribuigBo dos Segurados Avos
Fundo
"= para os proximos 75 | EESS——-
| Contiuigho dos Persionistas
 Compensagio Financeira (RGPS)

Previdenciario

0 atuarial, ele se torna
@8 projeto de lei a ser apre-
© =0 municipio/estado. A Rendimento Patrimonial
e & Duscar o equilibrio fi-
satuanal previsto na Cons-
| O £3culo atuarial é refeito

{BEr 2no, quando se recal- Contribuicbes Estaveis Beneficios Crescentes
# Souotas de contribuicao,

£80 &2 situacao do banco de
= Sh=c20 atual. Graficos: Escritério Técnico de Assessoria Atuarial
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Para entender os conceitos

Plano de Beneficios — O conjunto de bene-
ficios de natureza previdencidria oferecidos aos
segurados de um RPPS, segundo as regras consti-
tucionais e legais previstas, limitados aos estabele-
cidos para o Regime Geral de Previdéncia Social.

Plano de Custeio — Definicao das fontes de
recursos necessarias para o financiamento dos
beneficios oferecidos pelo Plano de Beneficios, as
aliquotas de contribuigdes previdenciarias a se-
rem pagas pelo ente federativo, pelos servidores
ativos e inativos e pelos pensionistas ao respec-
tivo RPPS, e aportes necessarios ao atingimento
do equilibrio financeiro e atuarial, com detalha-
mento do custo normal e suplementar.

Regime Financeiro de Capitalizacdo - Re-
gime em que as contribuides estabelecidas no
plano de custeio, a serem pagas pelo ente fede-

. rativo, pelos servidores ativos e inativos e pelos

pensionistas, acrescidas ao patrimonio existente,
as receitas por ele geradas e a outras espécies de
aportes, sejam suficientes para a formacao dos
recursos garantidores da cobertura dos compro-
missos futuros do plano de beneficios e da taxa
de administracao.

Regime Financeiro de Reparticdo de Ca-
pitais de Cobertura — Regime em que as con-
tribuicdes estabelecidas no plano de custeio, a
serem pagas pelo ente federativo, pelos servido-
res ativos e inativos e pelos pensionistas, em um
determinado exercicio, sejam suficientes para a
constituicao das reservas matematicas dos bene-
ficios iniciados e para eventos que ocorram nesse
mesmo exercicio.

Regime Financeiro
de Reparticao Sim-
ples — Regime em
que as contribui-
cbes estabele-
cidasnoplano
de custeio, a
serem  pa-
gas pelo
ente federa-
tivo, pelos
servidores

=
—
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ativos e inativos e pelos pensionistas, em um
exercicio, sejam suficientes para o pagame
ficios nesse exercicio, sem o proposito de a
recursos, admitindo-se a constituicao pres
oscilacao de risco.

Custo Normal — O valor corresponden
dades de custeio, atuarialmente calculadas
regimes financeiros e método de financiame
referentes a periodos compreendidos entre
liacdo e a data de inicio dos beneficios prog

Custo Suplementar — O valor corre
necessidades de custeio, atuarialmente ¢
tinadas a cobertura do tempo de service
equacionamento de déficits gerados pe'a
previsdo de aliquotas de contribuicao, ir
aliquotas previstas, inadequacao da mets
poteses atuariais.

Servico Passado — A parcela do pass:
respondente ao perfodo anterior a instituic

Segregacao de massas — A separacac
vinculados ao RPPS em dois grupos distints
a integrar o Plano Financeiro e o Plano Pre

Plano Previdenciario — Sistema est
finalidade de acumulagao de recursos parz
turo dos compromissos definidos no plang
do RPPS, tendo o seu plano de custeic
rialmente segundo os conceitos dos reg
de Capitalizagdo, Reparticao de Capitais
Reparticdo Simples, em conformidade cc
postas na legislacao.

Plano Financeiro — Sistema onde ==
serem pagas pelo ente federativo, pelos s
e inativos e pelos pensionistas sao fixadas
acumulacao de recursos, e as insuficiént
sao aportadas pelo ente federativo, no
cao de massas.

Nota Técnica Atuarial — Docume
RPPS que devera contemplar a descri¢as
das caracteristicas gerais dos planos g
custeio, as suas bases técnicas e prems
tenha um minimo de dados previstos &=
terial.




