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Prezado (a) Participante,

Estamos divulgando o relatório anual que reúne os dados consolidados da Entidade,

refletindo a condição financeira e os resultados dos investimentos do plano de benefícios

previdenciários referentes ao ano de 2025.

Em comparação ao ano anterior, 2025 apresentou um cenário econômico-financeiro mais

equilibrado, apesar da persistência das tensões geopolíticas, da guerra tarifária e da

manutenção de patamares elevados da taxa Selic. Destacaram-se, nesse período, a

expressiva valorização da bolsa brasileira, bem como a rentabilidade proporcionada pelos

juros pós-fixados. Em um ambiente marcado pela volatilidade dos mercados, foram

identificadas oportunidades para a implementação de ajustes nos benchmarks dos

portfólios e para o fortalecimento da gestão ativa dos investimentos.

Nesse contexto, o MultiBRA Fundo de Pensão atingiu, em 2025, a marca histórica de R$

10,7 bilhões em patrimônio social. Esse resultado reflete tanto a atuação da Entidade e de

sua patrocinadora no incentivo à formação da poupança previdenciária quanto a eficiência

da gestão dos investimentos, que proporcionou retornos consistentes e alinhados aos

objetivos estabelecidos para o plano.

O modelo de Governança adotado mostrou-se fundamental para assegurar a

proteção do patrimônio do plano, especialmente diante de um cenário econômico

desafiador. Ciente de seu compromisso social, o MultiBRA Fundo de Pensão tem

atuado de forma integrada com seus patrocinadores na promoção e na

preservação da poupança previdenciária, por meio de uma administração

criteriosa, responsável e planejada dos investimentos.

Para apoiar você no acompanhamento contínuo do seu plano e no planejamento

do seu futuro previdenciário, nossa equipe de profissionais permanece à

disposição, assim como os materiais informativos disponíveis em nosso site, que

oferecem orientações e dicas para auxiliar no planejamento da aposentadoria.
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A Entidade MultiBRA Fundo de Pensão é referência na

administração de planos de previdência complementar

corporativa, oferecendo soluções modernas e personalizadas

para patrocinadores e participantes que buscam segurança,

eficiência e planejamento financeiro de longo prazo.

Fundada com o propósito de atuar como uma alternativa sólida

em fundo multipatrocinado empresarial, a Entidade MultiBRA

combina gestão especializada, excelência na prestação de

serviços e custos competitivos, sempre orientada à construção

de benefícios sustentáveis e ao fortalecimento da tranquilidade

financeira dos participantes ao longo de sua jornada

previdenciária.

MultiBRA Fundo de 
Pensão



Destaques 2025

10,7 Bi
Patrimônio

79 
Planos Ativos

50,4
Participantes

12% 
Retorno sobre 
Patrimônio de 2024
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Composição dos Órgãos
de Governança

Diretoria Executiva
Bernardo Ferreira Castelo
Estevão Augusto Oller Scripilliti
Fabio de Giuseppe Rodrigues
Vinicius Marinho da Cruz

Conselho Deliberativo
André Marques Rebelo
Carlos Alberto Ferreira da Silva
Carlos Antonio Borges Cohim
Cid Carvalho VIanna
Claudio Fernando Cipolatti Raiter (1º Vice- Presidente)
Danusa Costa Lima e Silva de Amorim
Felipe Hollanda Godeiro
Juliano Ribeiro Marcílio (Presidente)
Luciana Nunes Freire Kurtz (2º Vice-Presidente)
Marcello Luiz de Souza Junior
Marise Theodoro da Silva Gasparini
Paulo Mol Junior
Priscilla de Held Mena Barreto Silveira
Robson Souza Cristo
Rodrigo Louzada de Carvalho

Conselho Fiscal
Cesar Ribeiro Gomes (Vice-Presidente)
Celso Taborda Kopp
Claudia Campestrini Pinto
Douglas Sanches de Oliveira
Hugo Trimmel Junior (Presidente)
Jaime Mariz de Faria Júnior
José da Silva Nogueira Filho
Murilo de Castro Percia
Sandro Souza de Albuquerque

Contador
Alex Sandro da Silva
CRC nº 1SP265940/O
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Centrais de 
Atendimento

Os participantes têm à sua disposição um canal de
atendimento para esclarecimento de dúvidas, consulta de
saldos, contribuição e demais informações pelos telefones:

4004-5926 
Capitais e regiões metropolitanas
Ligações do exterior: +55 11 4004-5926

0800-723-5926 
Demais localidades
Atendimento: segunda a sexta, das 8h às 18h (horário de 
Brasília), exceto feriados

0800-701-2778 
Deficiência auditiva ou de fala
24h, 7 dias por semana

SAC - Serviço de Atendimento ao Consumidor
0800 721 1144 Telefone gratuito
0800-701-2778 Deficiência auditiva ou de fala
24h, 7 dias por semana

Ouvidoria
(Atendimento das 8h às 18h, de 2ª a 6ª, exceto feriados)
0800-701-7000
0800-701-7877 Deficiência auditiva e de fala (24h todos os dias da semana)

Endereço na Internet
www.bradescoseguros.com.br
Clicar em “Outros Portais”
Acessar “Bradesco MultiPensions”, clicar em “MultiBRA".
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Balanço 
Patrimonial 

Consolidado
Em milhares de reais

As notas explicativas são parte integrante das 
demonstrações contábeis.

Ativo 2025 2024

Disponível 243 1.409

Realizável 10.893.270 10.197.450

Gestão Previdencial 440.478 476.505

Gestão Administrativa 32.004 32.392

Investimentos 10.420.788 9.688.553

Títulos Públicos 1.026.988 951.919

Ativo Financeiro de Crédito Privado - 897

Fundos de Investimento 9.295.471 8.638.344

Operações com participantes 8.631 7.695

Depósitos Judiciais/Recursais 89.698 89.698

Total do Ativo 10.893.513 10.198.859

Passivo 2025 2024

Exigível Operacional 78.339 74.980

Gestão Previdencial 75.424 71.945

Gestão Administrativa 1.021 1.358

Investimentos 1.894 1.677

Exigível Contingencial 125.838 124.099

Gestão Previdencial 4.728 2.989

Gestão Administrativa 31.412 31.412

Investimentos 89.698 89.698

Patrimônio Social 10.689.336 9.999.780

Patrimônio de Cobertura do Plano 10.413.116 9.740.469

Provisões Matemáticas 10.554.108 9.880.630

Benefícios Concedidos 5.781.612 5.603.138

Benefícios a Conceder 4.977.391 4.460.084

(-) Provisões matemáticas a constituir (204.895) (182.592)

Equilíbrio Técnico (140.992) (140.161)

Resultados realizados (140.992) (140.161)

Superávit técnico acumulado 124.482 101.776

Déficit técnico acumulado (265.474) (241.937)

Fundos 276.220 259.311

Fundos Previdenciais 269.095 252.926

Fundos Administrativos 6.954 6.260

Fundos de Garantia das Operações com Participantes 171 125

Total Passivo 10.893.513 10.198.589
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Demonstração da 
Mutação do 
Patrimônio Social

Consolidado
Em milhares de reais

As notas explicativas são parte integrante das 
demonstrações contábeis.

Descrição 2025 2024 Var. (%)

A) Patrimônio Social – início do exercício 9.999.780 9.492.556 5,34%

1. Adições 1.655.370 1.298.808 27,45%

(+) Contribuições Previdenciais 422.537 474.970 -11,04%

(+) Portabilidades 903 918 -1,63%

(+) Indenização de Riscos Terceirizados 53 145 -63,45%

(+) Reversão de Fundos Administrativos 81 70 15,71%

(+) Migração entre planos 97 329 -70,52%

(+) Compensações de Fluxos Previdenciais - 1 -100,00%

(+) Outras Adições Previdenciais 3.156 47.593 -93,37%

(+) Resultado Positivo Líquido dos Investimentos - Gestão Previdencial 1.219.891 765.507 59,36%

(+) Reversão Líquida de Contingências - Gestão Previdencial 19 625 -96,96%

(+) Receitas Administrativas 7.618 7.942 -4,08%

(+) Resultado Positivo Líquido dos Investimentos – Gestão Administrativa 968 669 44,69%

(+) Constituição de Fundos para Garantias das Operações com Participantes 47 39 20,51%

2. Destinações (965.828) (950.904) 1,57%

(-) Benefícios (660.533) (625.754) 5.56%

(-) Resgates (202.841) (186.880) 8,54%

(-) Portabilidades (30.996) (32.246) -3,88%

(-) Migrações Entre Planos (97) (329) -70,52%

(-) Perdas Estimadas - (12) -100,00%

(-) Repasse de Prêmio de Riscos Terceirizados (452) (439) 2.96%

(-) Desoneração de Contribuições de Patrocinador (es) (37.427) (36.072) 3,76%

(-) Compensações de Fluxos Previdenciais - (1) -100,00%
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Descrição 2025 2024 Var. (%)

(-) Outras Destinações (23.827) (10.774) 121,15%

(-) Resultado Negativo Líquido dos Investimentos – Gestão Previdencial (3) (47.530) -99,99%

(-) Constituição Líquida das Contingências – Gestão Previdencial (1.759) (2.663) -33,95%

(-) Despesas Administrativas (7.785) (8.132) -4,27%

(-) Reversão de Recursos para o Plano de Benefícios - Gestão Administrativa (81) (70) 15,71%

(-) Custeio Administrativo (231) - 0,00%

(-) Resultado Negativo Líquido dos Investimentos - Gestão Administrativa (26) - 100,00%

(-) Reversão de Fundos para Garantia das Operações com Participantes (1) (2) -50,00%

3. Acréscimo/Decréscimo no Patrimônio Social (1+2) 689.542 347.904 98,20%

(+/-) Provisões Matemáticas 673.478 193.579 247,91%

(+/-) Superávit (Déficit) Técnico do Exercício (844) 163.537 -100,52%

(+/-) Fundos Previdenciais 16.168 (9.657) -267,42%

(+/-) Fundos Administrativos 694 408 70,10%

(+/-) Fundos para Garantias das Operações com Participantes 46 37 24,32%

4. Outros Eventos do Patrimônio Social - 159.311 -100,00%

(+/-) Outros Eventos do Patrimônio Social - 159,311 -100,00%

5. Operações Transitórias 14 9 55,56%

(+/-) Operações Transitórias 14 9 55,56%

B) Patrimônio Social – final do exercício 10.689.336 9.999.780 6,90%

6. Gestão Assistencial - - 0,00%
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Demonstração do 
Plano de Gestão 
Administrativa  

Consolidado
Em milhares de reais

As notas explicativas são parte integrante das 
demonstrações contábeis.

Descrição 2025 2024 Var. (%)
A) Fundo Administrativo do Exercício Anterior 6.260 5.852 6,97%

1. Custeio da Gestão Administrativa 8.560 8.611 -0,59%

1.1. Receitas 8.560 8.611 -0,59%

Custeio Administrativo da Gestão Previdencial 2.615 2.888 -9,45%

Custeio Administrativo dos Investimentos 4.805 4.800 0,10%

Taxa de Administração de Empréstimos e Financiamentos 190 170 11,76%

Resultado Positivo Líquido dos Investimentos 942 669 40,81%

Outras Receitas 8 84 -90,48%

2. Despesas Administrativas (7.785) (8.133) 4,28%

2.1. Administração dos Planos Previdenciais (7.785) (8.133) -4,28%

Pessoal e encargos (783) (696) 12,50%

Treinamentos/congressos e seminários (55) (52) 5,77%

Viagens e estadias (39) (4) 875,00%

Serviços de Terceiros (4.846) (5.596) -13,40%

Despesas Gerais (124) (119) 4,20%

Tributos (1.938) (1.653) 17,24%

Outras Despesas - (13) -100,00%

3. Constituição/Reversão de Contingências Administrativas - - 0,00%

4. Reversão de Recursos para o Plano de Benefícios (81) (70) 15,71%

5. Resultado Negativo Líquido dos Investimentos - - 0,00%

6. Sobra/Insuficiência da Gestão Administrativa (1-2-3-4-5) 694 408 70,10%

7. Constituição/Reversão do Fundo Administrativo (6) 694 408 70,10%

8. Operações Transitórias - - 0,00%

B) Fundo Administrativo do Exercício Atual (A+7+8) 6.954 6.260 11,09%
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Demonstração do 
Ativo Líquido 

Plano
Em milhares de reais

As notas explicativas são parte integrante das 
demonstrações contábeis.

Descrição 2025 2024 Var. (%)

1. Ativos 5.488 2.232 145,88%

Disponível 1 1 0,00%

Recebíveis Previdencial 386 131 194,66%

Investimentos 5.101 2.100 142,90%

Fundos de Investimentos 5.095 2.099 142,73%

Operações com Participantes 6 1 500,00%

2. Obrigações 21 13 61,54%

Operacional 21 13 61,54%

3. Fundos Não Previdenciais - - 0,00%

4. Resultados a Realizar - - 0,00%

5. Ativo Líquido (1-2-3-4) 5.467 2.219 146,37%

Provisões Matemáticas 5.410 2.182 147,94%

Fundos Previdenciais 57 37 54,05%

6. Apuração do Equilíbrio Técnico Ajustado



2025 | RELATÓRIO ANUAL

Mensagem da 
Diretoria

Institucional Demonstrações 
Contábeis

Parecer 
Atuarial

Pareceres 
Institucionais

Despesas 
Administrativas

Indicadores de Gestão Investimentos

Demonstração da 
Mutação do Ativo 
Líquido

Plano
Em milhares de reais

As notas explicativas são parte integrante das 
demonstrações contábeis.

Descrição 2025 2024 Var. (%)

A) Ativo Líquido - início do exercício 2.219
996 

1. Adições 3.536 -
1.345 

Contribuições 3.041 1.181

Portabilidade 2 40

Resultado Positivo Líquido dos Investimentos - Gestão Previdencial 444 93

Outras Adições 49 31

2. Destinações (288) -
(122)

Benefícios (8)
(5)

Resgates (180)
(81)

Repasse de Prêmio de Riscos Terceirizados (36)
(20)

Custeio Administrativo (63)

Outras Deduções (1)
(16)

3. Acréscimo/Decréscimo no Ativo Líquido (1+2) 3.248 -
1.223 

Provisões Matemáticas 3.228 1.196

Fundos Previdenciais 20 27

4. Outros Eventos do Ativo Líquido -
-

5. Operações Transitórias -
-

B) Ativo Líquido - final do exercício (A+3+4+5) 5.467 -
2.219 

C) Fundos não previdenciais -
-
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Demonstração das 
Provisões Técnicas

Plano
Em milhares de reais

As notas explicativas são parte integrante das 
demonstrações contábeis.

Descrição 2025 2024 Var. (%)

Provisões Técnicas (1 + 2 + 3 + 4 + 5) 5.488 2.232 145,88%

1. Provisões Matemáticas 5.410 2.182 147,94%

1.1. Benefícios Concedidos - - 0,00%

1.2. Benefício a Conceder 5.410 2.182 147,94%

Contribuição Definida 5.410 2.182 147,94%

Saldo de contas - parcela patrocinador(es)/instituidor(es) 2.289 775 195,35%

Saldo de contas - parcela participantes 3.073 1.367 124,80%

Saldo de Contas - parcela participantes portado EFPC 48 40 20,00%

1.3. (-) Provisões matemáticas a constituir - - 0,00%

2. Equilíbrio Técnico - - 0,00%

2.1. Resultados Realizados - - 0,00%

2.2. Resultados a realizar - - 0,00%

2.3. Administração Assistencial - - 0,00%

3. Fundos 57 37 54,05%

3.1. Fundos Previdenciais 57 37 54,05%

4. Exigível Operacional 21 13 61,54%

4.1. Gestão Previdencial 20 13 53,85%

4.2. Investimentos - Gestão Previdencial 1 100,00%

5. Exigível Contigencial - - 0,00%
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1. CONTEXTO OPERACIONAL

a. Constituição

O MultiBRA Fundo de Pensão (“MultiBRA” ou “Entidade”) é uma entidade fechada de
previdência complementar, multipatrocinada, de caráter não econômico e sem fins
lucrativos, com personalidade jurídica de direito privado, constituída sob a forma de
sociedade civil, em consonância a Lei Complementar nº 109, de 29 de maio de 2001, e
por meio de portarias do Ministério da Previdência Social - MPS. Suas atividades são
fiscalizadas pela Superintendência Nacional de Previdência Complementar - PREVIC, do
MPS, de acordo com as Resoluções do Conselho Nacional de Previdência
Complementar – CNPC, e Instruções da Secretaria de Previdência Complementar –
SPC.

A Entidade é dotada de autonomia administrativa, financeira e patrimonial, tendo
como objetivo:

i. Instituir planos privados de concessão de benefícios complementares ou
assemelhados aos da Previdência Social;

ii. Incumbir-se da prestação de serviços previdenciais; e

iii. Criar e manter outros planos de benefícios expressamente autorizados por lei ou
órgão governamental.

Notas explicativas da administração às 
demonstrações contábeis 

Os registros contábeis dos ativos e passivos são segregados por plano de
benefícios, observados os seguintes critérios:

i. Os planos são criados e mantidos para atender aos empregados de cada um dos
patrocinadores, de acordo com os respectivos regulamentos.

ii. Os patrocinadores são responsáveis pela definição da política de investimentos,
observados os critérios e limites legais aplicáveis e de acordo com o estatuto e o
convênio de adesão, concordam em atribuir exclusivamente a do Banco Bradesco
S.A, a administração das carteiras de aplicações dos bens patrimoniais da Entidade.

iii. Os patrocinadores, participantes e beneficiários e seus respectivos planos de
benefícios não respondem solidariamente entre si, observada a legislação vigente.

iv. São mantidos registros individuais para cada plano de benefícios instituído pelos
patrocinadores. Esses registros contábeis são elaborados de acordo com as
práticas contábeis mencionadas na Nota Explicativa nº 5.

Em consonância com a Resolução Previc nº 12/2022, Resolução CNPC nº 46/2021
e alterações, os planos de benefícios de caráter previdenciário administrados pela
entidade, foram inscritos no Cadastro Nacional de Pessoa Jurídica - CNPJ,
conforme regulamentação da Secretária da Receita Federal do Brasil. A inscrição
no CNPJ não confere personalidade jurídica própria aos planos de benefícios.
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As operacionalizações comandaram as segregações gerenciais existentes nos planos de
beneficios e no plano de gestão administrativa - PGA. Para os ativos investidos, houve
as vinculações das carteiras de investimentos aos CNPJ e a abertura de contas
correntes, quanto aos passivos, foram vinculados os investimentos segregados para os
Fundos Administrativos e Contingencias administrativas.

b. Planos e Patrocinadoras

Notas explicativas da administração às 
demonstrações contábeis 

(i) Patrocinadores e participantes - os planos de benefícios foram constituídos de
acordo com as características de plano de benefício definido, contribuição definida
e contribuição variável cujos benefícios são calculados com base nos termos do
regulamento, sendo as contribuições determinadas atuarialmente de forma a
garantir a sua concessão e manutenção nos níveis inicialmente contratados e pela
formação de saldos oriundos das contribuições individuais de cada participante e
contribuições dos patrocinadores, acrescidas dos respectivos rendimentos
líquidos.

É assegurado um benefício por aposentadoria normal aos participantes nas
condições previstas por cada patrocinadora em seus respectivos planos.

Em caso de seu desligamento da patrocinadora, o participante que não for elegível
a um benefício nos termos previstos no regulamento do plano, poderá optar por
um dos seguintes institutos previstos na Lei Complementar nº 109 de 29 de maio
de 2001:

▪ Resgate das contribuições efetuadas pelo participante.
▪ Benefício diferido por desligamento.
▪ Portabilidade para outra Entidade.
▪ Autopatrocínio.

Quantidade de Planos Ativos Quantidade de Patrocinadoras

79 160

c. Características e forma de custeio (financiamento) dos planos

Os patrocinadores e os participantes financiam o plano de benefícios por meio de
contribuições mensais, conforme critérios definidos nos regulamentos dos
respectivos patrocinadores, das seguintes formas:
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(ii) Tempo de serviço anterior: os compromissos das patrocinadoras referentes ao
tempo de serviço anterior dos participantes (serviço passado) são amortizados de
acordo com os prazos e condições definidos em seus regulamentos.

(iii) Benefício mínimo: as contribuições para benefício mínimo são pagas mensalmente
pelas patrocinadoras, conforme percentual estabelecido, anualmente, no
demonstrativo atuarial dos planos de benefícios.

(iv) Despesas administrativas: os valores correspondentes às despesas administrativas
do programa previdencial são pagos diretamente pelas patrocinadoras ou
reembolsadas ao Fundo, enquanto as despesas de administração dos investimentos
são custeadas pela rentabilidade do próprio fluxo de investimentos.

2. APRESENTAÇÃO DAS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS

As demonstrações contábeis consolidadas representam, na essência, a soma dos
registros contábeis dos planos individuais, os quais são apurados com base nos
respectivos movimentos mantidos pelos patrocinadores, conforme mencionado na
Nota Explicativa nº 1.

Notas explicativas da administração às 
demonstrações contábeis 

As demonstrações contábeis estão sendo apresentadas de acordo com as práticas
contábeis adotadas no Brasil, aplicáveis às entidades reguladas pelo Conselho
Nacional de Previdência Complementar (CNPC), em atendimento às disposições
legais dos órgãos normativos e reguladores das atividades das entidades fechadas
de previdência complementar (EFPC), especificamente a Resolução CNPC n.º 43,
de 06 de agosto de 2021 e alterações, Resolução PREVIC Nº 23, de 14 de agosto de
2023 e alterações, Resolução do Conselho Federal de Contabilidade ITG 2001, de
15 de dezembro de 2023.

Tais diretrizes, não requerem a divulgação em separado de ativos e passivos
circulantes e a longo prazo, e apresentam como principal característica, a
contabilização dos registros contábeis por planos de benefícios e a segregação dos
registros contábeis em três gestões distintas (Previdencial, Assistencial e
Administrativa - PGA) e o fluxo dos investimentos, que é comum às Gestões
Previdencial e Administrativa, segundo a natureza e a finalidade das transações.

Conforme as normas específicas, a MultiBRA apresenta os seguintes
demonstrativos contábeis:
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i. Balanço Patrimonial Consolidado comparativo com o exercício anterior;

ii. Demonstração da Mutação do Patrimônio Social Consolidada comparativa com o
exercício anterior;

iii. Demonstração da Mutação do Ativo Líquido por Plano de Benefícios comparativa
com o exercício anterior;

iv. Demonstração do Ativo Líquido por Plano de Benefícios comparativa com o
exercício anterior;

v. Demonstração do Plano de Gestão Administrativa Consolidada comparativa com o
exercício anterior;

vi. Demonstração das Provisões Técnicas por Plano de Benefícios comparativa com o
exercício anterior; e

vii. Notas Explicativas às Demonstrações Contábeis Consolidadas.

As demonstrações contábeis foram aprovadas pela Diretoria Executiva em 25 de março
de 2026.

Notas explicativas da administração às 
demonstrações contábeis 

3. PRINCIPAIS POLÍTICAS CONTÁBEIS

Apuração do Resultado

O regime de apuração de resultado é o de competência, exceto quanto ao
recebimento das contribuições dos participantes autopatrocinados, que é
escriturado pelo regime de caixa.

Estimativas Contábeis

A elaboração de demonstrações contábeis, de acordo com as práticas contábeis
adotadas no Brasil aplicáveis às entidades reguladas pelo CNPC, requer que a
Administração use de julgamento na determinação e registro de estimativas
contábeis. Ativos e passivos significativos sujeitos a essas estimativas e premissas
incluem: os ajustes pelos valores de mercado dos ativos classificados em títulos
para negociação (inclusive aqueles aplicados por fundos de investimentos),
provisões para contingências, provisões para devedores duvidosos e as provisões
matemáticas, dentre outros. A liquidação das transações envolvendo essas
estimativas poderá resultar em valores diferentes dos estimados, devido a
imprecisões inerentes ao processo de sua determinação. Uma diferença entre o
desfecho da estimativa contábil e o valor originalmente reconhecido ou divulgado
nas demonstrações contábeis não representa necessariamente uma distorção nas
demonstrações contábeis. A administração revisa as estimativas e premissas
periodicamente.
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Investimentos

i. Fundos de investimentos, Renda Variável, Ativo Financeiro de Créditos Privados
e Títulos Públicos

O patrimônio de cada plano de benefícios é identificado e controlado por subcontas,
que investem comprando cotas das carteiras de investimentos de acordo com o perfil
de investimento escolhido. Esta movimentação é efetuada diariamente de acordo com
o fluxo de recursos primários de cada plano.

A avaliação contábil de títulos e valores mobiliários é efetuada de acordo com os
critérios estabelecidos pela Resolução CNPC nº 43, de 06 de agosto de 2021 e
alterações, conforme segue:

▪ Títulos para negociação

Os títulos adquiridos com o propósito de serem negociados, independentemente do
prazo a decorrer, os quais são avaliados, na data do balanço, pelo seu valor de
mercado, e seus efeitos são reconhecidos em conta específica no resultado do
exercício (demonstrações das mutações do patrimônio social e demonstrações das
mutações do ativo líquido por plano de benefícios).

Notas explicativas da administração às 
demonstrações contábeis 

▪ Títulos mantidos até o vencimento

Os títulos para os quais haja intenção e capacidade financeira da Entidade de
mantê-los em carteira até o vencimento, desde que tenham prazo a decorrer de
no mínimo 12 (doze) meses, a contar da data de aquisição e que sejam
considerados, com base em classificação efetuada por agência classificadora de
risco em funcionamento no País, como de baixo risco de crédito. São registrados
pelo custo de aquisição, acrescidos dos rendimentos auferidos até a data do
balanço, os quais devem impactar o resultado do exercício (demonstrações das
mutações do patrimônio social e demonstrações das mutações do ativo líquido por
plano de benefícios).

Os investimentos em renda fixa representados por créditos privados e depósitos
foram classificados como títulos para negociação e estão registrados pelo custo,
acrescido dos rendimentos auferidos de forma “pro rata” até 31 de dezembro de
2025 e deduzidos, quando aplicável, das provisões para perdas e ajustados ao
valor de mercado por ocasião do balanço. As rendas/variações positivas e
deduções/variações negativas da carteira são apropriadas em contas específicas
diretamente vinculadas à modalidade de aplicação.

As aplicações em fundos de investimentos estão demonstradas pelos valores de
realização, considerando o valor das cotas na data-base das demonstrações
contábeis.
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As aplicações em ações são contabilizadas pelo custo de aquisição, acrescido das
despesas de corretagem e outras taxas incidentes, sendo avaliadas pelo valor de
mercado, considerando-se a cotação de fechamento do mercado do último dia do mês
em que a ação foi negociada em Bolsa de Valores, conforme passou a determinar a
Resolução CNPC nº 43, de 06 de agosto de 2021 e alterações. Em caso de não haver
negociação nos últimos seis meses, a avaliação é efetuada pelo valor patrimonial da
ação, deduzidas as provisões para perdas, quando aplicável.

ii. Operações com participantes

São registrados pelo valor nominal, acrescidos dos rendimentos auferidos até a data do
balanço, em conformidade com os critérios definidos em seus respectivos
regulamentos.

Na constituição da provisão referente aos direitos creditórios de liquidação duvidosa
adotamos os seguintes percentuais sobre os valores dos créditos vencidos e vincendos:

a) 1% (um por cento) para atrasos entre 31 (trinta e um) e 60 (sessenta) dias;
b) 5% (cinco por cento) para atrasos entre 61 (sessenta e um) e 90 (noventa) dias;
c) 10% (dez por cento) para atrasos entre 91 (noventa e um) e 120 (cento e vinte) dias;
d) 25% (vinte e cinco por cento) para atrasos entre 121 (cento e vinte e um) e 180
(cento e oitenta) dias;

Notas explicativas da administração às 
demonstrações contábeis 

e) 50% (cinquenta por cento) para atrasos entre 181 (cento e oitenta e um) dias e
240 (duzentos e quarenta) dias;
f) 75% (setenta e cinco por cento) para atrasos entre 241 (duzentos e quarenta e
um) dias e 360 (trezentos e sessenta) dias; e
g) 100% (cem por cento) para atrasos superiores a 360 (trezentos e sessenta) dias.

iii. Depósitos Judiciais/Recursais

Registros em face da garantia estabelecida durante o andamento do processo
judicial em curso, fazendo frente ao passivo do contingente.

Operações administrativas

Em conformidade com a Resolução CNPC n° 43 de 06 de agosto de 2021 e
alterações, e Resolução PREVIC Nº 23, de 14 de agosto de 2023 e alterações, os
registros das operações administrativas são efetuados no Plano de Gestão
Administrativa – PGA, que possui patrimônio compartilhado com os planos de
benefícios previdenciais.

O patrimônio do PGA é constituído pelas receitas (Previdencial, Investimentos e
Diretas), deduzidas das despesas comuns e específicas da administração
previdencial, e dos investimentos, sendo as sobras ou insuficiências alocadas ou
revertidas ao Fundo Administrativo.
Administração e de seus consultores jurídicos, sendo consideradas suficientes para
cobrir prováveis perdas decorrentes desses processos (nota explicativa n° 8).
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O saldo do Fundo Administrativo é segregado por plano de benefício previdencial, não
caracterizando obrigações ou direitos aos patrocinadores, participantes e assistidos
dos planos.

As receitas administrativas da Entidade são debitadas nos Planos Previdenciais em
conformidade com o plano de custeio vigente.

Para a determinação do saldo do Fundo Administrativo de cada plano da MultiBRA
utiliza o seguinte critério:

▪ Receitas: alocadas diretamente a cada plano que as originou, sendo utilizadas as
fontes de custeio previdencial e investimentos;

▪ Despesas Específicas: alocadas diretamente ao plano que as originou;
▪ Despesas Comuns: utilização de critério de rateio que leva em consideração o valor

do patrimônio investido, determinando a base para apuração do percentual de
participação de cada plano nas despesas administrativas comuns.

As fontes de custeio da Gestão Administrativa obedecem às determinações contidas
no Regulamento do PGA, aprovado pelo Conselho Deliberativo da Entidade, e estão
em conformidade com a Resolução CNPC nº 48, datada de 08 de dezembro de 2021.

Notas explicativas da administração às 
demonstrações contábeis 

Tributação de Imposto de Renda na Fonte - IRRF

Imposto de renda - em 29 de dezembro de 2004, o Governo Federal publicou a Lei
nº 11.053 e alterações, que dispõe sobre a tributação dos planos de benefícios de
caráter previdenciário, onde o imposto de renda passou a incidir sobre os
benefícios pagos a participantes dos planos benefícios, de acordo com as regras
dispostas na forma da Lei.

De acordo com o art. 5º da referida Lei, ficaram dispensados a retenção na fonte e
o pagamento em separado do imposto de renda sobre os rendimentos e ganhos
auferidos nas aplicações de recursos garantidores das provisões matemáticas e
dos fundos dos planos de benefícios de entidade de previdência complementar.

Tributação de PIS e COFINS

PIS e COFINS - calculados às alíquotas de 0,65% e 4%, respectivamente, sobre as
receitas administrativas, nos termos da Instrução Normativa SRF n° 1.285 de 13 de
agosto de 2012 e alterações.
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4. DISPONÍVEL

Registra os saldos registrados na conta corrente do MultiBRA e nas contas correntes
das carteiras de investimentos em 31 de dezembro 2025 e 2024.

Notas explicativas da administração às 
demonstrações contábeis 

5. OUTRAS INFORMAÇÕES

i. Alteração de Regulamento e Convênio de Adesão

Planos PGA Consolidado Total

2025 2024 2025 2024 2025 2024

Contas Correntes 
- Banco Bradesco 
S.A.

6 28 4 4 10 28

Contas Correntes 
Individuais -
Banco Bradesco 
S.A.

233 1.377 - - 233 1.377

Total 239 1.405 4 4 243 1.409

PLANO OBSERVAÇÃO

Plano de Benefícios Indusprev Flex -
SESI-SP

CONVÊNIO DE ADESÃO POR 
LICENCIAMENTO AUTOMÁTICO 

APROVAVO PELA PORTARIA Nº 447, DE 
15/05/2025, PUBLICADA EM 

15/05/2025
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Aos Administradores, Conselheiros, Participantes e Patrocinadoras do
MultiBRA Fundo de Pensão

Opinião

Examinamos as demonstrações contábeis do MultiBRA Fundo de Pensão (”Entidade”),
que compreendem o balanço patrimonial consolidado (representado pelo somatório
de todos os planos de benefícios administrados pelo MultiBRA Fundo de Pensão, aqui
denominados consolidado, por definição da Resolução CNPC nº 43), a demonstração
do ativo líquido e a demonstração das provisões técnicas do plano de benefícios, por
plano de benefícios previdencial, em 31 de dezembro de 2025 e as respectivas
demonstrações da mutação do patrimônio social consolidada, da mutação do ativo
líquido por plano de benefícios previdencial e do plano de gestão administrativa
consolidada, para o exercício findo nessa data, bem como as correspondentes notas
explicativas, incluindo o resumo das principais políticas contábeis.

Em nossa opinião, as demonstrações contábeis acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira
consolidada do MultiBRA Fundo de Pensão em 31 de dezembro de 2025, e o
desempenho consolidado e por plano de benefícios de suas operações para o
exercício findo nessa data, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil
aplicáveis às entidades reguladas pelo Conselho Nacional de Previdência
Complementar - CNPC.

Base para opinião

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria. Nossas responsabilidades, em
conformidade com tais normas, estão descritas na seção a seguir
intitulada “Responsabilidades dos auditores pela auditoria das
demonstrações contábeis consolidadas e individuais por planos de
benefício”. Somos independentes em relação à Entidade, de acordo
com os princípios éticos relevantes previstos no Código de Ética
Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo
Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais
responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos
que a evidência de auditoria obtida é suficiente e apropriada para
fundamentar nossa opinião.

Responsabilidades da administração e da governança
pelas demonstrações contábeis

A administração é responsável pela elaboração e adequada
apresentação das demonstrações contábeis, de acordo com as
práticas contábeis adotadas no Brasil aplicáveis às entidades
reguladas pelo Conselho Nacional de Previdência Complementar –
CNPC e pelos controles internos que ela determinou como
necessários para permitir a elaboração de demonstrações contábeis
livres de distorção relevante, independentemente se causada por
fraude ou erro.

Relatório dos Auditores Independentes sobre as 
Demonstrações Contábeis
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Na elaboração das demonstrações contábeis, a administração é
responsável pela avaliação da capacidade de a entidade continuar
operando, divulgando, quando aplicável, os assuntos relacionados com a
sua continuidade operacional e o uso dessa base contábil na elaboração
das demonstrações contábeis, a não ser que a administração pretenda
liquidar a Entidade ou cessar suas operações, ou não tenha nenhuma
alternativa realista para evitar o encerramento das operações.
Os responsáveis pela governança da Entidade são aqueles com
responsabilidade pela supervisão do processo de elaboração das
demonstrações contábeis.

Responsabilidades dos auditores pela auditoria das demonstrações
contábeis

Nossos objetivos são obter segurança razoável de que as demonstrações
contábeis, tomadas em conjunto, estão livres de distorção relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatório de
auditoria contendo nossa opinião. Segurança razoável é um alto nível de
segurança, mas não uma garantia de que a auditoria realizada de acordo
com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre
detectam as eventuais distorções relevantes existentes.

Relatório dos Auditores Independentes sobre as 
Demonstrações Contábeis

As distorções podem ser decorrentes de fraude ou erro e
são consideradas relevantes quando, individualmente ou
em conjunto, possam influenciar, dentro de uma
perspectiva razoável, as decisões econômicas dos usuários
tomadas com base nas referidas demonstrações contábeis.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as
normas brasileiras e internacionais de auditoria, exercemos
julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional
ao longo da auditoria. Além disso:

▪ Identificamos e avaliamos os riscos de distorção
relevante nas demonstrações contábeis,
independentemente se causada por fraude ou erro,
planejamos e executamos procedimentos de auditoria
em resposta a tais riscos, bem como obtemos
evidência de auditoria apropriada e suficiente para
fundamentar nossa opinião. O risco de não detecção
de distorção relevante resultante de fraude é maior do
que o proveniente de erro, já que a fraude pode
envolver o ato de burlar os controles internos, conluio,
falsificação, omissão ou representações falsas
intencionais.
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▪ Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria
para planejarmos procedimentos de auditoria apropriados às circunstâncias,
mas, não com o objetivo de expressarmos opinião sobre a eficácia dos
controles internos da Entidade.

▪ Avaliamos a adequação das políticas contábeis utilizadas e a razoabilidade
das estimativas contábeis e respectivas divulgações feitas pela
administração.

▪ Concluímos sobre a adequação do uso, pela administração, da base contábil
de continuidade operacional e, com base nas evidências de auditoria
obtidas, se existe incerteza relevante em relação a eventos ou condições
que possam levantar dúvida significativa em relação à capacidade de
continuidade operacional da Entidade. Se concluirmos que existe incerteza
relevante, devemos chamar atenção em nosso relatório de auditoria para as
respectivas divulgações nas demonstrações contábeis ou incluir modificação
em nossa opinião, se as divulgações forem inadequadas. Nossas conclusões
estão fundamentadas nas evidências de auditoria obtidas até a data de
nosso relatório. Todavia, eventos ou condições futuras podem levar a
Entidade a não mais se manter em continuidade operacional.

▪ Avaliamos a apresentação geral, a estrutura e o conteúdo das
demonstrações contábeis, inclusive as divulgações e se as demonstrações
contábeis representam as correspondentes transações e os eventos de
maneira compatível com o objetivo de apresentação adequada.

Relatório dos Auditores Independentes sobre as 
Demonstrações Contábeis

Comunicamo-nos com os responsáveis pela governança a
respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado, da
época da auditoria e das constatações significativas de
auditoria, inclusive as eventuais deficiências significativas
nos controles internos que identificamos durante nossos
trabalhos.

São Paulo, 31 de março de 2026.

KPMG Auditores Independentes Ltda.
CRC 2SP014428/O-6
Luciano Agulho Vecchi
Contador CRC 1SP281259/0-1
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Parecer do Conselho Fiscal, conforme deliberado em Reunião, realizada em 26 de
março de 2026

Ilmos. Srs. Membros do Conselho Deliberativo do MultiBRA Fundo de Pensão

O Conselho Fiscal, no exercício de suas atribuições legais e estatutárias, reuniu-se

nesta data, às 14 horas, por meio de videoconferência, para analisar os atos e as

contas apresentados pela Diretoria Executiva referentes ao exercício social encerrado

em 31 de dezembro de 2025. Os auditores independentes da KPMG, apresentaram um

parecer favorável, sem ressalvas ou qualificações. A emissão do parecer está

programada para 31/03/2026 ao final dos testes de auditoria. Após examinar os

referidos documentos e considerando a avaliação realizada pelos auditores

independentes da KPMG, o Conselho conclui que as demonstrações contábeis de 31 de

dezembro de 2025 representam de forma fiel e adequada a situação patrimonial e

financeira do MultiBRA Fundo de Pensão.

Diante disso, o Conselho Fiscal decidiu, por unanimidade dos

membros presentes, aprovar e recomendar a aprovação das contas

apresentadas e das Demonstrações Contábeis Consolidadas e por

Plano relativas ao exercício social encerrado em 31 de dezembro de

2025.

São Paulo, 26 de março de 2026.

Parecer do 
Conselho Fiscal
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O Conselho Deliberativo, no exercício de suas funções legais e estatutárias, realizou

uma reunião por videoconferência no dia 27 de março de 2026, às 14h, com o objetivo

de aprovar as Demonstrações Contábeis relativas ao exercício encerrado em 31 de

dezembro de 2025.

Com acesso às Demonstrações Contábeis Consolidadas do referido período, os

Conselheiros analisaram os atos e contas apresentados pela Diretoria, assim como o

"Parecer do Conselho Fiscal", emitido em 26 de março de 2026, que aprovou as

demonstrações contábeis sem quaisquer observações ou ressalvas. A análise também

incluiu o parecer da KPMG Auditores Independentes, que igualmente não apresentou

ressalvas. Após a apreciação, foi deliberado e aprovado, as Demonstrações Contábeis

Consolidadas e por Plano de benefícios relativos ao exercício encerrado em 31 de

dezembro de 2025, referentes ao MultiBRA Fundo de Pensão.

São Paulo, 27 de março de 2026.

Manifestação do
Conselho Deliberativo
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Manifestação do
Conselho Deliberativo
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Despesas 
Administrativas do 
Plano

Em 31 de dezembro de 2025

DESPESAS PREVIDENCIAIS 66.622,64

1. Despesas com Conselhos 416,15

2. Serviços de Terceiros 63.025,52

Serviços Atuariais 0,00

Tributos - Serviços Atuariais 0,00

Consultoria Contábil 0,00

Consultoria Jurídica 0,00

Tributos – Consultoria Jurídica 0,00

Gestão/Planejamento Estratégico (Taxa Passivo) 7,74

Gestão/Planejamento Estratégico (Taxa Empréstimos) 68,77

Gestão/Planejamento Estratégico – LGPD 51,62

Gestão/Planejamento Estratégico - Consultorias 62.718,65

Tributos – Gestão/Planejamento Estratégico 8,44

Auditoria Contábil 159,84

Tributos Auditoria Contábil 10,46

Consultoria de Investimentos 0,00

Tributos Consultoria de Investimentos 0,00

3. Outros 0,05

4. Despesas Gerais 37,99

5. Contribuições e Taxas 3.142,93

6. Outras despesas 0,00



Indicadores de Gestão
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INDICADORES OBJETIVO FÓRMULA EXERCÍCIO 2025 MÉDIA % EXERCÍCIO 2024 MÉDIA % 2025 x 2024 Comentário da Administração

Taxa Administração 
Per Capita

Indica quanto em média, foi 
transferido dos resultados de 
investimentos para o custeio 

de despesas no PGA, por 
participante/assistido

Taxa Administração 4.995.208,36

98,77

4.969.942,09

95,48 3,44%

1. Taxa de Administração Per Capita

Em 2025, o indicador registrou redução de 2,84%, 
decorrente da queda no número total de 

participantes/assistidos, combinada com a contenção 
nominal da taxa de administração. O efeito demográfico 

foi determinante para o aumento do custo médio 
individual, evidenciando a necessidade de contínua 

eficiência na cobertura das despesas administrativas.

Total Participantes/Assistidos 50.576 52.052

Taxa Administração 
s/ Recursos 

Garantidores

Indica a capitação de recursos 
transferidos ao PGA (resultado 
dos investimentos) em relação 
aos recursos garantidores dos 

planos previdenciais

Taxa Administração 4.995.208,36

0,05%

4.969.942,09

0,05% 0,00%

2. Taxa de Administração sobre Recursos Garantidores

A taxa apresentou crescimento de 0,51% em 2025, 
enquanto os recursos garantidores avançaram 7,61%, 

evidenciando ganho de escala operacional. O 
comportamento reforça o equilíbrio entre a estrutura de 

custos administrativos e a expansão patrimonial, 
sustentada pela boa rentabilidade dos investimentos..

Recursos Garantidores dos planos 
previdenciais

10.329.439.308,40 9.598.586.186,15

DETALHAMENTO QUANTITATIVO
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INDICADORES OBJETIVO FÓRMULA EXERCÍCIO 2025 MÉDIA % EXERCÍCIO 2024 MÉDIA % 2025 x 2024 Comentário da Administração

Taxa Carregamento  
Per Capita

Indica o custo com 
contribuições de 

patrocinadores e participantes 
ao PGA em relação ao total de 

participantes

Taxa Carregamento 1.106.341,73

21,87

1.468.875,23

28,22 -22,48%

3. Taxa de Carregamento Per Capita

Observa-se redução expressiva do indicador em 2025, 
refletindo a menor necessidade de custeio pelos 

participantes/assistidos. Mesmo diante da redução 
populacional 2,84%, houve ganho de eficiência 

administrativa, com redução do custo médio individual.
Total Participantes/Assistidos 50.576 52.052

Taxa Carregamento 
s/ Contribuições

Indica o custo com 
contribuições de 

patrocinadores e participantes 
ao PGA em relação aos 

recursos garantidores dos 
planos previdenciais

Taxa Carregamento 1.106.341,73

0,26%

1.468.875,23

0,28% -7,14%

4. Taxa de Carregamento sobre Contribuições

Em 2025, as contribuições reduziram-se em 18,46%, 
enquanto a taxa de carregamento apresentou queda 

mais acentuada 24,68%. O comportamento demonstra 
melhor absorção do custo administrativo, mesmo com a 

redução de participantes/assistidos 2,84%.
Contribuições ou Benefícios 431.894.893,01 529.662.992,16
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INDICADORES OBJETIVO FÓRMULA EXERCÍCIO 2025 MÉDIA % EXERCÍCIO 2024 MÉDIA % 2025 x 2024 Comentário da Administração

Despesa Adm. Per 
Capita

Indica os gastos 
administrativos por 

participante, cujo custeio é 
feito pela combinação de 

recursos de patrocinadores, 
participantes e demais fontes 

de custeios

Despesas Administrativas Totais 7.785.221,45

153,93

8.132.424,83

156,24 -1,48%

5. Despesa Administrativa Per Capita

A despesa administrativa total apresentou redução de 
4,27% em 2025, resultado do controle nominal dos 
gastos. Contudo, a queda de 2,84% no número de 

participantes/assistidos elevou o custo médio per capita, 
refletindo o impacto demográfico sobre o indicador.

Total Participantes/Assistidos 59.576 52.052

Desp. Adm. s/ 
Recursos 

Garantidores

Indica o percentual de gastos 
administrativos em relação aos 

recursos garantidores 

Despesas Administrativas Totais 7.785.221,45

0,08%

8.132.424,83

0,08% 0,00%

6. Despesa Administrativa sobre Recursos Garantidores

O indicador manteve-se estável e equilibrado em relação 
ao patrimônio garantidor, mesmo com o crescimento dos 
planos. O comportamento evidencia sustentabilidade da 
estrutura administrativa, apoiada pela rentabilidade dos 

investimentos.
Recursos garantidores dos planos 

previdenciais
10.329.439.308,40 9.598.586.186,15
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INDICADORES OBJETIVO FÓRMULA EXERCÍCIO 2025 MÉDIA % EXERCÍCIO 2024 MÉDIA % 2025 x 2024 Comentário da Administração

Despesa Adm. por 
ativo total

O indicador permite analisar a 
estrutura de custos sopesada 

pelo volume de recursos 
acumulados, possibilitando a 

comparação relativa entre 
entidades e planos

Despesas Administrativas Totais 7.785.221,45

0,07%

8.132.424,83

0,08% -12,50%

7. Despesa Administrativa sobre Ativo Total

Em 2025, o ativo total cresceu 6,81%, enquanto as 
despesas administrativas recuaram 4,27%, resultando em 

redução relativa do custo administrativo. O indicador 
reflete ganho de eficiência operacional e diluição dos 

custos sobre a base patrimonial.
Ativo total 10.893.512.377,59 10.198.858.822,79

Desp. Adm. s/ 
Fundo 

Administrativo

O indicador permite analisar o 
total de despesas sopesada 

pelo volume de recursos 
acumulados no Fundo Adm.

Despesas Administrativas Totais 7.785.221,45

111,95%

8.132.424,83

129,91% -13,82%

8. Despesa Administrativa sobre Fundo Administrativo

O fundo administrativo apresentou rentabilidade positiva 
de 11,09% em 2025, combinada à redução das despesas 

4,27%, indicando gestão eficiente dos recursos e 
adequada utilização do fundo para cobertura das 

despesas específicas. utilizar o Fundo como fonte de 
custeio para as despesas especificas contratadas.

Fundo Administrativo 6.954.439,37 6.260.140,05
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INDICADORES OBJETIVO FÓRMULA EXERCÍCIO 2025 MÉDIA % EXERCÍCIO 2024 MÉDIA % 2025 x 2024 Comentário da Administração

Desp. Adm. s/ 
Receitas 

Administrativas

Demonstra a utilização ou a 
constituição dos fundos 

administrativos exclusivos, 
permitindo analisar a origem 
das fontes de custeio do PGA

Despesas Administrativas Totais 7.785.221,45

102,19%

8.132.424,83

102,39% -20%

9. Despesa Administrativa sobre Receitas 
Administrativas

Houve redução simultânea das receitas 4,08% e das 
despesas administrativas 4,27%, mantendo o equilíbrio 

entre fontes de custeio e gastos. O comportamento 
reflete ajuste coerente com a menor necessidade de 

utilização do Fundo Administrativo.
Receitas Administrativas Totais 7.618.175,89 7.942.215,43

Desp. Adm. s/ 
Orçado

Demonstra o 
acompanhamento da 

execução orçamentária

Despesas Administrativas Real 7.785.221,45

88,25%

8.132.424,83

68,94% 28,01%

10. Despesa Administrativa Real versus Orçada

O indicador demonstra adesão positiva à execução 
orçamentária, com despesas realizadas em patamar 
inferior ao orçado, evidenciando eficiência na gestão 

administrativa e no planejamento financeiro.Despesas Administrativas Orçada 8.821.698,00 11.797.146,36
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INDICADORES OBJETIVO FÓRMULA EXERCÍCIO 2025 MÉDIA % EXERCÍCIO 2024 MÉDIA % 2025 x 2024 Comentário da Administração

Desp. Com Pessoal 
s/ Receitas 

Administrativas

Indica a participação dos 
custos com Membros dos 

Conselheiros sobre a 
necessidade de Receitas 

Administrativas totais

Despesas com Pessoal 782.947,35

10,28%

696.274,78

8,77% 17,22%

11. Despesa Com Pessoal sobre as Receitas 
Administrativas

A participação das despesas com pessoal nas receitas 
administrativas permanece controlada, refletindo 

estrutura de pessoal compatível com a capacidade de 
financiamento administrativa, mesmo diante de ajustes 

na composição das receitas.

Receitas Administrativas 7.618.175,89 7.942.215,43

Desp. Com Pessoal 
s/ Despesas 

Administrativas

Indica a participação dos 
custos com Membros dos 
Conselheiros sobre a as 

Despesas Administrativas

Despesas com Pessoal 782.947,35

10,06%

696.274,78

8,56% 17,52%

12. Despesa Com Pessoal sobre as Despesas 
Administrativas

As despesas com pessoal apresentaram aumento 
compatível com a recomposição inflacionária e ajustes 
remuneratórios, mantendo equilíbrio proporcional em 

relação às despesas administrativas totais.
Despesas Administrativas Totais 7.785.221,45 8.132.424,83
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INDICADORES OBJETIVO FÓRMULA EXERCÍCIO 2025 MÉDIA % EXERCÍCIO 2024 MÉDIA % 2025 x 2024 Comentário da Administração

Rentabilidade do 
fundo 

administrativo

Indica o percentual de 
rentabilidade apurada dos 

Fundos Administrativos 
exclusivos

Fluxo dos Investimentos do Fundo 942.215,09

13,55%

668.993,68

10,69% 26,75%

13. Rentabilidade do fundo administrativo

O Fundo Administrativo apresentou rentabilidade de 
13,55% em 2025, superando o resultado de 2024 em 

10,69%. O desempenho reforça a adequação da política 
de investimentos e permite maior segurança na 

cobertura das despesas administrativas específicas.
Fundo Administrativo Total 6.954.439,37 6.260.140,05

Variação do Fundo 
Administrativo

Indica o percentual de variação 
dos Fundos Administrativos 

exclusivos, em relação ao ano 
anterior

Fundo Administrativo Total 6.954.439,37

11,09%

6.260.140,05

6,98% 58,88%

14. Variação do Fundo Administrativo

Em 2025, o Fundo Administrativo registrou crescimento 
de 11,09%, impulsionado pela rentabilidade de 40,84% e 

pela menor necessidade de utilização para custeio de 
despesas, evidenciando fortalecimento da posição 

patrimonial do fundo.

Fundo Administrativo Total do 
Período Anterior

6.260.140,05 5.851.671,25



Investimentos
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Política de 
Investimentos

Limites aprovados na Política de 
Investimentos 2025 para o Plano de 
Benefícios:

Limites Consolidados Renda Fixa Renda Variável Estruturado Exterior Imobiliário
Operações com 

Participantes

LIMITE LEGAL 100,00% 70,00% 20,00% 10,00% 20,00% 15,00%

ALOCAÇÃO OBJETIVO CONSOLIDADO 92,47% 2,24% 2,66% 2,46% 0,17% 0,00%

LIMITE INFERIOR CONSOLIDADO 27,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

LIMITE SUPERIOR CONSOLIDADO 100,00% 30,00% 15,00% 10,00% 3,00% 15,00%

Limites Consolidados
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Política de 
Investimentos

Limites aprovados na Política de 
Investimentos 2025 para o Plano de 
Benefícios:

M
O

D
ER

A
D

O

Limites Renda Fixa Renda Variável Estruturado Exterior Imobiliário
Operações com 

Participantes

LIMITE LEGAL 100% 70% 20% 10% 20% 15%

ALOCAÇÃO 
OBJETIVO

73% 13% 5% 8% 1% 0%

LIMITE INFERIOR 27% 5% 0% 0% 0% 0%

LIMITE SUPERIOR 95% 30% 15% 10% 3% 15%

C
O

N
SE

R
V

A
D

O
R

A Limites Renda Fixa Renda Variável Estruturado Exterior Imobiliário
Operações com 

Participantes

LIMITE LEGAL 100% 70% 20% 10% 20% 15%

ALOCAÇÃO 
OBJETIVO

92% 0% 5% 3% 0% 0%

LIMITE INFERIOR 58% 0% 0% 0% 0% 0%

LIMITE SUPERIOR 100% 5% 15% 7% 0% 15%

Limites por Perfil
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Limites aprovados na Política de 
Investimentos 2025 para o Plano de 
Benefícios:

C
O

N
SE

R
V

A
D

O
R

A
_R

E
FE

R
EN

C
IA

D
A

_D
I Limites Renda Fixa Renda Variável Estruturado Exterior Imobiliário

Operações com 
Participantes

LIMITE LEGAL 100% 70% 20% 10% 20% 15%

ALOCAÇÃO 
OBJETIVO

100% 0% 0% 0% 0% 0%

LIMITE INFERIOR 85% 0% 0% 0% 0% 0%

LIMITE SUPERIOR 100% 0% 0% 0% 0% 15%

Limites por Perfil
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Política de 
Investimentos

Limites aprovados na Política de 
Investimentos 2025 para o Plano de 
Benefícios:

Benchmarks por segmento e meta de rentabilidade 

Perfil
Benchmark 

Plano
Renda Fixa Renda Variável Estruturado Exterior Imobiliário

Meta de 
Rentabilidade

MTBR_205_MODERADO

73% RF + 13% 
RV + 5% 

ESTRUTURADO
S + 8% 

EXTERIOR + 1% 
IMOBILIÁRIO

59% CDI + 30% 
IMAB5 + 9% IRFM 

+ 2% IMAB5+

90% IBrX + 10% 
ACWI

100% IHFA
75% S&P 500 + 
25% (USDBRL + 

4%)
100% IFIX

Superar o 
benchmark 
proposto

MTBR_205_CONSERVADOR

92% RF + 5% 
ESTRUTURADO

S + 3% 
EXTERIOR 

68% CDI + 32% 
IMAB5

100% IBrX 100% IHFA
75% S&P 500 + 
25% (USDBRL + 

4%)
NA

Superar o 
benchmark 
proposto

MTBR_205_ 
CONSERVADORA_REFERENCIAD

A_DI
100% RF 100% CDI NA NA NA NA

Superar o 
benchmark 
proposto
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Política de 
Investimentos

Limites aprovados na Política de 
Investimentos 2025 para o Plano de 
Benefícios:

Limites de risco

Perfil Renda Fixa Renda Variável Estruturado Exterior Imobiliário

MTBR_205_MODERADO

Benchmark VaR 
(BVaR)  de 2% para 
95% de Intervalo de 
confiança (IC) e 21 

dias úteis

Tracking Error de 10% 
a.a.

VaR de 5,5% para 
95% de IC e 21 dias 

úteis

VaR de 15% para 
95% de IC e 21 dias 

úteis

VaR de 12% para 
95% de IC e 21 

dias úteis

MTBR_205_CONSERVADOR

Benchmark VaR 
(BVaR) de 1,5% para 
95% de Intervalo de 
confiança (IC) e 21 

dias úteis

Tracking Error de 10% 
a.a.

VaR de 5,5% para 
95% de IC e 21 dias 

úteis

VaR de 15% para 
95% de IC e 21 dias 

úteis
NA

MTBR_205_ 
CONSERVADORA_REFERENCIADA_DI

Benchmark VaR 
(BVaR) de 1,5% para 
95% de Intervalo de 
confiança (IC) e 21 

dias úteis

NA NA NA NA
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Política de 
Investimentos

Limites aprovados na Política de 
Investimentos 2025 para o Plano de 
Benefícios:

RESPONSÁVEL/DOCUMENTAÇÃO

Tipo de Gestão Terceirizada

Gestor de Investimentos Bradesco Asset Management

Administrador Tecnicamente Qualificado (AETQ) Vinícius Marinho da Cruz

EFPC observa os princípios de responsabilidade socioambiental Sim

Avaliação prévia dos riscos envolvidos? 
Sim

Existência de sistemas de controles internos? Sim 

CONTROLE DE RISCOS

Controle de Riscos
Risco de Mercado, Contraparte, Liquidez, Legal e 

Operacional 

Realiza apreçamento de ativos? Sim 

Possui modelo próprio de risco? Sim
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1. Demonstrativo 
de Investimentos

Distribuição dos investimentos por 
segmento

Carteira CONSERVADOR

Segmento

Jun/25 Dez/25

Valor (R$) Percentual Valor (R$) Percentual

Renda Fixa 1.195.818,78 91,64% 1.695.198,58 92,60%

Renda Variável 0,00 0,00% 0,00 0,00%

Estruturado 65.293,93 5,00% 99.395,95 5,43%

Imobiliário 0,00 0,00% 0,00 0,00%

Operações com Participantes 0,00 0,00% 0,00 0,00%

Exterior 43.753,61 3,35% 36.056,37 1,97%

Total de Investimentos 1.304.866,32 100,00% 1.830.650,90 100,00%
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2. Rentabilidade ao 
ano
*Todas as rentabilidades no ano são 
calculadas em base mensal e depois 
acumuladas.

Carteira CONSERVADOR

Segmento Benchmark
Rentabilidade 

Benchmark
Rentabilidade 

Bruta
Rentabilidade 

Líquida

Renda Fixa 91% CDI + 9% IMA-B 14,28% 14,02% 14,00%

Renda Variável N.A. N.H. N.H. N.H.

Estruturado 100% IHFA 15,33% 17,32% 16,86%

Imobiliário N.A. N.H. N.H. N.H.

Operações com 
Participantes

N.A. N.H. N.H. N.H.

Exterior 75% S&P 500 + 25% (USDBRL + 4%) 0,86% 4,67% 4,41%

Total de 
Investimentos

93% RF + 5% ESTRUTURADOS + 2% 
EXTERIOR

14,06% 13,72% 13,51%
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3. Distribuição dos 
Investimentos
Gestão BRAM e Terceirizada (Dez/25)

Carteira CONSERVADOR

Segmento Valor (R$) Percentual

BRAM – Bradesco Asset Management 1.696.146,86 92,65%

Total Gestão Terceirizada 134.504,04 7,35%

Total 1.830.650,90 100,00%

4. Custos no Ano

Custo Valor (R$)

Taxa Administração Carteira (A) 1.383,86

IR 12,68

CSSL 8,44

COFINS 25,43

PIS/PASEP 5,46

Controladoria/Custódia 33,94

Taxa Administração e Gestão 1.297,91

Taxa Administração em Fundos (B) 1.955,29

Fundos BRAM 10,91

Fundos Terceiros 1.944,38

Total (A + B) 3.339,15
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Pareceres 
Institucionais

Despesas 
Administrativas

Indicadores de Gestão Investimentos

1. Demonstrativo 
de Investimentos

Distribuição dos investimentos por 
segmento

Carteira CONSERVADORA_REF_DI

Segmento

Jun/25 Dez/25

Valor (R$) Percentual Valor (R$) Percentual

Renda Fixa 1.234.973,58 97,79% 2.385.748,20 98,98%

Renda Variável 0,00 0,00% 0,00 0,00%

Estruturado 0,00 0,00% 0,00 0,00%

Imobiliário 0,00 0,00% 0,00 0,00%

Operações com Participantes 27.935,77 2,21% 24.586,12 1,02%

Exterior 0,00 0,00% 0,00 0,00%

Total de Investimentos 1.262.909,35 100,00% 2.410.334,32 100,00%



2025 | RELATÓRIO ANUAL

Mensagem da 
Diretoria

Institucional Demonstrações 
Contábeis

Parecer 
Atuarial

Pareceres 
Institucionais

Despesas 
Administrativas

Indicadores de Gestão Investimentos

2. Rentabilidade ao 
ano
*Todas as rentabilidades no ano são 
calculadas em base mensal e depois 
acumuladas.

Carteira CONSERVADORA_REF_DI

Segmento Benchmark
Rentabilidade 

Benchmark
Rentabilidade 

Bruta
Rentabilidade 

Líquida

Renda Fixa 100% CDI 14,31% 14,18% 13,95%

Renda Variável N.A. N.H. N.H. N.H.

Estruturado N.A. N.H. N.H. N.H.

Imobiliário N.A. N.H. N.H. N.H.

Operações com 
Participantes

100% CDI 14,31% 18,04% 15,38%

Exterior N.A. N.H. N.H. N.H.

Total de 
Investimentos

100% RF 14,31% 14,22% 13,96%
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Mensagem da 
Diretoria

Institucional Demonstrações 
Contábeis

Parecer 
Atuarial

Pareceres 
Institucionais

Despesas 
Administrativas

Indicadores de Gestão Investimentos

3. Distribuição dos 
Investimentos
Gestão BRAM e Terceirizada (Dez/25)

Carteira CONSERVADORA_REF_DI

Segmento Valor (R$) Percentual

BRAM – Bradesco Asset Management 2.410.334,32 100,00%

Total Gestão Terceirizada 0,00 0,00%

Total 2.410.334,32 100,00%

4. Custos no Ano

Custo Valor (R$)

Taxa Administração Carteira (A) 4.242,49

IR 63,57

CSSL 42,34

COFINS 127,20

PIS/PASEP 27,50

Controladoria/Custódia 169,64

Taxa Administração e Gestão 3.812,24

Taxa Administração em Fundos (B) 0,00

Fundos BRAM 0,00

Fundos Terceiros 0,00

Total (A + B) 4.242,49



2025 | RELATÓRIO ANUAL

Mensagem da 
Diretoria

Institucional Demonstrações 
Contábeis

Parecer 
Atuarial

Pareceres 
Institucionais

Despesas 
Administrativas

Indicadores de Gestão Investimentos

1. Demonstrativo 
de Investimentos

Distribuição dos investimentos por 
segmento

Carteira MODERADO

Segmento

Jun/25 Dez/25

Valor (R$) Percentual Valor (R$) Percentual

Renda Fixa 397.666,42 71,12% 632.162,80 72,01%

Renda Variável 77.469,19 13,86% 130.342,09 14,85%

Estruturado 29.747,53 5,32% 45.404,34 5,17%

Imobiliário 5.203,55 0,93% 9.615,75 1,10%

Operações com Participantes 0,00 0,00% 0,00 0,00%

Exterior 49.033,84 8,77% 60.298,38 6,87%

Total de Investimentos 559.120,53 100,00% 877.823,36 100,00%



2025 | RELATÓRIO ANUAL

Mensagem da 
Diretoria

Institucional Demonstrações 
Contábeis

Parecer 
Atuarial

Pareceres 
Institucionais

Despesas 
Administrativas

Indicadores de Gestão Investimentos

2. Rentabilidade ao 
ano
*Todas as rentabilidades no ano são 
calculadas em base mensal e depois 
acumuladas.

Carteira MODERADO

Segmento Benchmark
Rentabilidade 

Benchmark
Rentabilidade 

Bruta
Rentabilidade 

Líquida

Renda Fixa
59% CDI + 30% IMAB5 + 9% IRFM + 2% 

IMAB5+ 
13,90% 13,38% 13,36%

Renda Variável 90% IBrX + 10% ACWI 30,77% 32,32% 32,30%

Estruturado 100% IHFA 15,33% 17,32% 16,86%

Imobiliário 100% IFIX 21,15% 20,25% 20,09%

Operações com 
Participantes

N.A. N.H. N.H. N.H.

Exterior 75% S&P 500 + 25% (USDBRL + 4%) 0,86% 4,74% 4,41%

Total de 
Investimentos

73% RF + 13% RV + 5% ESTRUTURADOS + 
8% EXTERIOR + 1% IMOBILIÁRIO

15,19% 15,75% 15,46%



2025 | RELATÓRIO ANUAL

Mensagem da 
Diretoria

Institucional Demonstrações 
Contábeis

Parecer 
Atuarial

Pareceres 
Institucionais

Despesas 
Administrativas

Indicadores de Gestão Investimentos

3. Distribuição dos 
Investimentos
Gestão BRAM e Terceirizada (Dez/25)

Carteira MODERADO

Segmento Valor (R$) Percentual

BRAM – Bradesco Asset Management 773.706,49 88,14%

Total Gestão Terceirizada 104.116,87 11,86%

Total 877.823,36 100,00%

4. Custos no Ano

Custo Valor (R$)

Taxa Administração Carteira (A) 553,99

IR 1,75

CSSL 1,14

COFINS 3,56

PIS/PASEP 0,75

Controladoria/Custódia 4,76

Taxa Administração e Gestão 542,03

Taxa Administração em Fundos (B) 1.493,74

Fundos BRAM 215,92

Fundos Terceiros 1.277,83

Total (A + B) 2.047,73
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PARECER ATUARIAL 

 
Entidade: MultiBRA – Fundo de Pensão  
 
Nome do Plano: Plano de Benefícios INDUSPREV FLEX SESI-SP 
CNPB: 2022.0001-29 
 
1) Objetivo da Avaliação Atuarial  
 
 
O objetivo desse estudo é a Avaliação Atuarial Anual, que visa cumprir as 
exigências legais da legislação vigente, bem como avaliar o equilíbrio financeiro 
e atuarial do Plano, estabelecendo o custeio indicando os recursos necessários 
para pagamento dos benefícios futuros, bem como dimensionar os 
compromissos atuariais do plano. 
 
2) Sobre a Base Cadastral 

 
 A data-base do cadastro é de Setembro/2025. Os dados utilizados foram 
fornecidos pela Entidade, e não foram analisados e não sofreram testes de 
consistências, sendo a veracidade das informações de inteira responsabilidade 
da entidade e do instituidor do plano. 
 
A exatidão dos dados cadastrais e das informações prestadas é inteiramente 
de responsabilidade da Entidade. 
 
 
3) Estatística dos Participantes Ativos e Assistidos  

 
O plano não possui participantes assistidos, somente participantes ativos. A 
estatística dos Ativos que foram estudados nesta avaliação atuarial, está 
apresentada conforme segue: 
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Benefícios a conceder 30/09/2025 30/09/2024 
Número Ativos 1.324 429 
Idade Média (em anos) 38,69 40,77 
Tempo de Serviço médio (em anos) 1,50 3,50 
Salário Médio (Ativos) R$ 5.333,28  R$ 5.800,84  

 
 

4)  Modalidade do Plano 
 

O Plano de Benefícios está estruturado na modalidade de Contribuição 
Definida.  
 
5) Índice Reajuste do Plano  

 
Os benefícios são reajustados com base no retorno dos investimentos. 
 
6) Hipóteses Econômicas e Biométricas  

 
Em conformidade com a nota técnica atuarial do plano, e devido a estrutura de 
Contribuição Definida, de acordo com a Resolução CGPC nº 41, de 09/06/2021, 
as hipóteses demográficas e econômicas não são aplicáveis. 
 
7) Metodologia e Regimes Financeiros  

 
Foi adotado o regime de Capitalização para todos os benefícios previstos no 
plano. 
 
O método de financiamento adotado é o de Capitalização Individual (Saldo de 
Contas Individual). 
 
8) Alteração do Regulamento  

 
A avaliação atuarial foi efetuada com base no regulamento vigente na data do 
cálculo. Não houve qualquer alteração no regulamento que impactasse os 
resultados atuariais e custos do plano. 
 
9) Resultados das Provisões Matemáticas e Fundos  

 
Em conformidade com a planificação contábil padrão determinada pela 
PREVIC, apresentamos a composição do Patrimônio Social do plano em 
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31/12/2025, de acordo com o Plano de Contas previsto na Resolução CNPC nº 
43/2021 e alterações:

(Valores em Reais)    

Ressaltamos que os valores do Patrimônio Social e de Cobertura do Plano, bem 
como o Fundo de Investimentos, foram informados pela Entidade, através do 
Balancete Mensal do Plano, posicionado em 31 de dezembro de 2025. 

As provisões matemáticas correspondem ao total dos saldos de contas 
individualizados em nome de cada participante ativo, atualizado pelo retorno 
dos investimentos, na data base de 31/12/2025, cujos saldos de contas foram 
fornecidos pela entidade.

O Fundo Previdencial contabilizado na rubrica “Resíduo de Resgates” foi 
constituído para alocar as parcelas das contribuições vertidas pelas 
Patrocinadoras que não foram utilizadas para o cálculo de benefício ou instituto 
do Plano.

O valor do resgate da parcela patronal obedece a uma tabela escalonada em 
função do tempo de contribuição ao plano e Percentual que poderá ser 
resgatado. Somente participantes com tempo igual ou maior a 10 anos de 
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contribuição ao Plano, podem resgatar 100% (cem por cento) do saldo das 
contribuições vertidas pela Patrocinadora. Dessa forma, os saldos não 
resgatáveis de Patrocinadora são alocados em uma conta coletiva. 
 
O valor constituído neste Fundo destina-se à compensação de contribuições 
futuras de patrocinador, mediante solicitação formal da Patrocinadora, para 
custear total ou parcialmente as despesas de natureza previdencial e/ou 
administrativa de sua responsabilidade, observada a disponibilidade dos 
recursos e legislação vigente, em conformidade com o disposto no artigo 55 do 
regulamento. 
 
 
10) Plano de Custeio para 2026 
 
 
O Plano de Custeio apresentado neste Parecer Atuarial terá vigência de 12 
meses e deverá entrar em vigor até o dia 01/04/2026, conforme Instrução Previc 
nº 07/2022. 

 

Contribuições da Patrocinadora 
 

 Contribuição Básica: contribuições básicas médias mensais estimadas em 
2,04% da folha salarial de participação, conforme artigo 35 do regulamento 
do Plano de Benefícios. As contribuições básicas variam em função do 
percentual de contribuição escolhido e do salário pelos Participantes e da 
movimentação dos funcionários em atividade.  

 

 Prêmio para Cobertura da Transferência de Risco: conforme artigo 32 do 
Regulamento do Plano, a Entidade contratou a cobertura do saldo de conta 
projetado junto a uma Seguradora. O pagamento do prêmio mensal é 
efetuado por meio de contribuições paritárias com os Participantes ativos 
elegíveis a receber o Saldo de Conta Projetado, na forma estabelecida no 
regulamento. 

 



 

___________________________________________________________________________________________ 

      
 

 Contribuição para Custear Auxílio-doença: conforme artigo 38 do 
Regulamento do Plano, a patrocinadora efetuará contribuições paritárias com 
os participantes ativos para o custeio do auxílio-doença, correspondente ao 
0,15% incidente sobre o salário de participação do participante ativo. 

 
Contribuições dos Participantes 
 
 Contribuição Básica: contribuições básicas médias mensais estimadas em 
2,04% da folha salarial de participação, conforme artigo 25 do regulamento 
do Plano de Benefícios. As contribuições básicas variam em função do 
percentual de contribuição escolhido e do salário pelos Participantes e da 
movimentação dos funcionários em atividade.  
 

 Contribuição Voluntária: contribuições voluntárias médias mensais 
estimadas em 0,27% do salário de participação, conforme §2º do artigo 25 
do Regulamento do Plano de Benefícios e seus subitens. As contribuições 
básicas variam em função do percentual de contribuição escolhido e do 
salário pelos Participantes e da movimentação dos funcionários em atividade. 

 
 Prêmio para Cobertura da Transferência de Risco: conforme artigo 32 do 
Regulamento do Plano, a Entidade contratou a cobertura do saldo de conta 
projetado junto a uma Seguradora. O pagamento do prêmio mensal é 
efetuado por meio de contribuições paritárias com a Patrocinadora, na forma 
estabelecida no regulamento. 

 
 Contribuição para Custear Auxílio-doença: conforme artigo 38 do 
Regulamento do Plano, o participante em atividade efetuará contribuições 
paritárias com a patrocinadora para o custeio do auxílio-doença, 
correspondente ao 0,15% incidente sobre o salário de participação. 

 
 Custeio das Despesas Administrativas 
 
Em conformidade com os artigos 44 e 45 do Regulamento o custeio das 
despesas administrativas será paritário pela Patrocinadora e Participantes 
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Ativos e deverá observar o regulamento do Plano de Gestão Administrativa – 
PGA da Entidade, sendo para o plano anual de custeio de 2026 a alíquota é 
zero. 
 
CONCLUSÃO  
 
Face ao exposto, na qualidade de atuária responsável pela Avaliação Atuarial 
anual regular do Plano de Benefícios Indusprev Flex SESI-SP, informamos que 
o plano está em equilíbrio financeiro, em conformidade com os preceitos 
atuariais geralmente aceitos e pela legislação vigente.  
 
 
 

São Paulo, 16 de março de 2026. 
 
 
 
 

______________________________  
Cláudia Campestrini Pinto  

Atuária – MIBA 887 




