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CPAS i

Seccgao 1: Introdugao

A Caixa de Previdéncia dos Advogados e Solicitadores (“CPAS”) solicitou o apoio da Towers Watson
(Portugal), Unipessoal Limitada (uma empresa Willis Towers Watson) para a analise prospetiva de
meédio prazo associada ao estudo da sustentabilidade do seu sistema de previdéncia e a elaboragao
do valor atual das pensdes em pagamento em 31 de dezembro de 2017.

Este relatério refere-se aos beneficios atribuidos pela CPAS no ambito das pensées por reforma,
incluindo a reforma por limite de idade, reforma por anos de profisséo, reforma de penséo reduzida,
reforma por antecipacao e reforma por conversdo de subsidio por invalidez. A CPAS faculta aos seus
beneficiarios outros beneficios de assisténcia, sendo que esses beneficios ndo foram incluidos neste
estudo.

Em 1 de julho de 2015, entrou em vigor o Novo Regulamento da CPAS. Tendo a sustentabilidade do
regime a médio e longo prazo como principal objetivo deste novo Regulamento, foram efetuadas
alteragdes ao nivel dos beneficios de reforma e do valor das receitas, assim como outras medidas,
visando uma maior equidade entre as contribuicdes efetuadas e as prestacdes concedidas.

Os resultados apresentados neste relatério baseiam-se no nosso entendimento do Regulamento da
Caixa de Previdéncia dos Advogados e Solicitadores, aprovado pelo Decreto-Lei n.°119/2015 de 29
de junho.

Os valores apresentados neste relatério assentam em pressupostos de calculo baseados em
expectativas futuras, pelo que estes valores estéo sujeitos a variagdes. Os pressupostos
considerados para efeito de evolugao futura especifica da CPAS tém por base o estudo histérico
destas alteragbes dentro do universo da CPAS e os resultados de modelos macroeconémicos
utilizados para a modelagao de projegdes financeiras.

O presente relatério atuarial tem por objetivo analisar a sustentabilidade do regime de reparticao da
CPAS, assim como apresentar o valor atual das pensdes em pagamento dos atuais reformados a
receberem pensao vitalicia, como referéncia do compromisso assumido pelas diferentes geracées
abrangidas pela CPAS. Assim, analisa-se, neste relatério, a evolugéo real do sistema durante o ano
2017, assim como a evolug&o prospetiva da sua sustentabilidade para o prazo de 15 anos.

O estudo efetuado incide sobre potenciais fatores de risco associados a solvéncia futura, e em cada
momento, do sistema da CPAS. Assim, iremos analisar as seguintes vertentes:

m Perspetiva Atuarial — determinagdo do valor atual, a 31 de dezembro de 2017, das pensdes em
pagamento e principais variagdes face ao ano anterior;

m Perspetiva Demografica — evolugéo do nimero de pensionistas e de contribuintes, tanto numa
perspetiva histérica como prospetiva;

m Perspetiva Financeira — evolug&o do valor das pensdes pagas e das contribuigdes recebidas,
tanto numa perspetiva histérica como prospetiva.
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iv CPAS

Este documento esta sujeito as condigdes discriminadas na nossa carta de compromisso referente a
este projeto, e aos nossos Termos e Condigdes de Prestagdo de Servigos assinados com a Caixa de
Previdéncia dos Advogados e Solicitadores. O documento & para o uso exclusivo da CPAS. A sua
utilizag&o para quaisquer outros fins que n&o os descritos anteriormente, tera de ter o acordo
expresso e por escrito por parte da Willis Towers Watson. Na auséncia de consentimento, ndo
assumiremos a responsabilidade de qualquer consequéncia proveniente da utilizagao do relatério por
terceiras entidades ou com qualquer recomendacéo feita com base no seu contetido.
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Seccédo 2: O Regulamento da CPAS

Em 29 de junho de 2015, foi publicado o Decreto-Lei n.° 119/2015, que aprovou o novo regulamento
da CPAS, apresentando diversas alteragdes na procura de um equilibrio entre o esforgo contributivo e
o valor das reformas a pagar, em consequéncia do conjunto de fatores:

= Diminuicdo do numero novos beneficiarios

m Diminuicdo dos montantes meédios de contribui¢des;

= Formula de calculo da pens&o muito generosa, uma vez que contabilizava essencialmente os
melhores 10 anos de contribui¢&o e beneficiava o tempo de contribuicdes em duas parcelas que
determinavam a pensao de reforma;

m Elevado nimero de reformas nos proximos anos;

m Possibilidade de inicio de pensao antes da idade normal de reforma sem penalizac&o;

= Aumento da longevidade.

Este novo regulamento visou o reforgo da sustentabilidade do sistema, suportado pelos alicerces:

m Integragéo o mais cedo possivel de todos os membros da classe de advogados e
solicitadores,

m Incentivo carreiras mais longas,
m Ajustamento do calculo das pensdes a carreira contributiva de cada beneficiario,

= Ajustamento do valor das pensdes atribuidas a evolugéo demografica, atraves da introdugéo
de um fator de sustentabilidade.

As medidas implementadas respeitaram os direitos em formagao ao assegurar que, para todos os
beneficiarios que tenham cumprido o periodo de elegibilidade para o acesso a penséo de reforma,
sejam reconhecidos os anos de contribuigées efetuadas pelo regime anteriormente em vigor, de
forma proporcional. Deste modo, as alteragdes aprovadas ainda ndo sao financeiramente visiveis,
uma vez que uma grande parte das pensdes atribuidas se encontra ainda ao abrigo do calculo
pelo regime anterior.
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2.1 As pensoes de reforma

CPAS

O quadro seguinte apresenta as principais alteragées do regulamento de 1994 para o regulamento de

2015:

contribuigdes

acesso a pensio
de reforma

Composigao da

pensio de reforma "

Regulamento 1994

17% sobre uma remuneragéo
convencional, escolhida com base em 10
escaldes que variam entre uma e 15
remuneragdes minimas nacionais
garantidas

65 anos de idade com, pelo menos, 15
anos de contribuicbes

60 anos com, pelo menos, 36 anos de
contribuigdes

3 parcelas:

= P1-baseada nos 10 melhores anos de

contribuicdes

P2 - prémio para contribuintes com

mais de 25 anos de contribuicbes

= P3- prémio por todos os anos de
contribuigdes, baseado no nimero de
grupos de 12 retribuicdes minimas
garantidas de toda a carreira.

Regulamento 2015

Aumento gradual da taxa de
contribuic&o, de 17% até 24% (em 2020)
sobre uma remuneragédo convencional,
escolhida com base em 18 escaldes que
variam entre 0,25 e 15 RMMG

65 anos de idade com, pelo menos, 15
anos de contribuictes

= Baseada na totalidade da carreira
contributiva

= Revalorizagéo do valor de base das
contribuicbes

= Ajustamento a evolug&o demografica,
através de aplicacdo de Fator de
Sustentabilidade

Apresenta-se, de seguida, a formula de calculo da pens&o de reforma, de acordo com o regulamento

de 2015.

PR= (2% xT) x RI(14x T)

PR = Penséao de reforma mensal;
R = Total das remuneragdes convencionais anuais de toda a carreira contributiva atualizadas
T = Numero de anos completos de inscrigio com integral pagamento de contribuiges.

FS = EMV /EMV (indice ano i-1)

FS = Fator de sustentabilidade
EMV = Esperanga média de vida aos 65 anos verificada no ano anterior ao da entrada em vigor do Regulamento

EMV (indice ano i-1) = Esperanga média de vida aos 65 anos verificada no ano anterior ao de inicio da penséo

Os valores das remuneragdes convencionais registadas séo atualizados, em cada ano, por aplicagéo do indice de pregos
ao consumidor (IPC), sem habitagéo, com o limite minimo de zero e o limite maximo equivalente ao valor percentual do
aumento da retribuigdo minima mensal garantida no ano.

O regulamento de 2015 salvaguardou os direitos em formag&o dos beneficiarios que, & data da sua
entrada em vigor, ja tinham atingido as condi¢bes de reforma estabelecidas pelo regulamento de
1994, assim como, aos beneficiarios que tinham atingido apenas uma dessas condicbes,
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CPAS 3

relativamente ao tempo decorrido até 1 de julho de 2015. Adicionalmente, foi estabelecido o periodo
transitorio de 6 anos, durante o qual, os beneficiarios que atinjam as condigdes de reforma por anos
de profissdo podem aceder a essa situagao.
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Seccdo 3: Pressupostos e Metodologia

3.1 Informacéao recebida

Este estudo tem por base os elementos relativos aos beneficiarios contribuintes e pensionistas de
reforma a 31 de dezembro de 2017.

3.2 Pressupostos

Neste género de analises, em que se efetuam estimativas relativamente & evolugéo esperada das
despesas e das receitas associadas a um determinado sistema, s&o fundamentais os pressupostos
considerados e este, como muitos outros estudos, é bastante sensivel a variacdes desses
pressupostos.

Os pressupostos de calculo devem ser definidos de forma razoavel, ndo devendo ser demasiado
agressivos nem demasiado conservadores, sendo fundamental entender que s&o definidos
considerando informagéo passada e expetativas futuras, ndo representando qualquer certeza nem
garantia.

Os pressupostos apresentados em seguida representam a nossa melhor estimativa atendendo ao
histérico da CPAS, a nossa experiéncia em estudos relevantes para o efeito e nas discussdes
havidas com a CPAS.

3.2.1 Pressupostos demogréficos

A base de trabalho recaiu sobre a informagé&o individual da populagéo da CPAS, a 31 de dezembro de
2017. A evolugéo futura da populagédo foi estimada tendo em conta diferentes movimentos dentro do
sistema, conforme descrevemos de seguida.

Mortalidade

Dada a multiplicidade de tabuas de mortalidade existentes, optou-se pela utilizagio daquelas mais
comummente usadas em Portugal no calculo atuarial associado aos planos de pensdes de beneficio
definido. Em particular, os minimos de solvéncia exigidos aos fundos de pensdes, pela Autoridade de
Supervis&o de Seguros e Fundos de Pensdes, requerem a utilizacao da tabua TV 73/77, a qual
considera uma esperanga média de vida, aos 65 anos de idade, de 17,4 anos.

No quadro seguinte, apresentamos a esperanca média de vida, aos 65 anos, da populacéo
portuguesa, tal como publicado pelo Instituto Nacional de Estatistica com referéncia ao ano 2016
(valores por género de 2017 ainda n&o disponibilizados pelo INE).

Masculino Feminino

Populagéo Portuguesa

| Esperanca média de vida aos 65 anos | 174anos 20,7 anos |
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Conforme se pode verificar, a esperanga media de vida da populagéo portuguesa &, tendencialmente,
superior aquela considerada na tabua TV 73/77.

Em 2011, foi efetuado um estudo especifico relativo & mortalidade histérica da populagdo da CPAS,
tendo-se concluido que, a data, a tabua de mortalidade TV 88/90, ajustada por um ano, ou seja, a
idade (x) dos beneficiarios corresponde a idade menos um ano da tabela (x-1), se aproximava da
realidade da populagdo da CPAS, tendo sido essa a tabua de mortalidade considerada para efeitos
deste estudo.

Masculino Feminino
‘ TV 88/90(-1) TV 88/90(-1)
e RS R e M E = W= 0 e BN | 1 1 55 2 R .
[ Esperanga média de vida aos 65 anos 20,64 anos 20,64 anos

Idade de passagem a situagao de reforma

Considerou-se que os beneficiarios contribuintes passaréo a situagdo de reforma no primeiro
momento possivel.

Perfil de novas entradas

Tendo o regulamento de 2015 alterado as condigdes de entrada no sistema de novos beneficiarios
contribuintes, ndo existe, ainda, experiéncia suficiente para estimar o nimero de novas entradas a
ocorrer no prazo deste estudo.

Assim, considerou-se que, ao longo dos 15 anos de estudo, existirdo 940 novas entradas por ano. O
numero de novas entradas anuais assumidas neste estudo teve por base o nimero médio de novas
cédulas profissionais atribuidas pela Ordem dos Advogados nos anos 2012 a 2015 (de acordo com
informacgao nos respetivos Relatérios e Contas anuais). Em estudos futuros, esta estimativa sera
ajustada, refletindo a maturidade do sistema.

Assumiu-se que as novas entradas corresponderao a estagiarios, com idade de 25 anos, que
evoluirdo até ao escaldo médio de contribuicao (escaldo 5 — regulamento de 2015), como
apresentado no quadro seguinte:

‘ 1° Ano | 1(0,25 RMMG)
2 Ano 0 2 (0,50 RMMG) |
!;;o - I - 3 (0,75 RMMG)
©An0 | 4 (1 RMMG)
5 Ano - | 5 (2 RMMG)
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6 CPAS

Reversibilidade

Considerou-se a pensé&o de reforma sem reversibilidade para o conjuge quando ocorre o falecimento
do beneficiario, uma vez que, nesta data, se inicia 0 pagamento do subsidio de sobrevivéncia, ndo
analisado no ambito deste documento.

Numero de pagamentos

Considerou-se, ainda, o pagamento de pensbes efetuado em 14 “mensalidades” relativamente a
todas as pensfes (12 pagamentos mensais acrescidos de pagamentos adicionais em julho e
novembro) e o pagamento de contribuigcbes efetuado 12 vezes por ano.

3.2.2 Pressupostos financeiros

indice de pregos no consumidor / Inflagdo

A estimativa do BCE para a inflagdo no longo prazo da zona Euro é de um valor proximo, mas inferior,
a 2,00% p.a. Assim, foi considerado o pressuposto de 2,00% de crescimento anual, para efeitos deste
estudo.

Retribuicao minima mensal garantida (RMMG)

Foram considerados os valores de 580 euros mensais para 2018, com expectativa de crescimento
futuro indexada a inflagdo.

Taxa de crescimento de pensdes
N&o foram considerados crescimentos do valor das pensdes, durante o periodo em analise.
Contribuigdes versus Divida

Assumiu-se que o racio de divida das emissdes futuras se mantera em linha com o atual. Deste
modo, considerou-se que apenas 89% das contribuicdes emitidas em cada ano serdo efetivamente
recebidas pela CPAS. Para efeitos de determinacéo desta percentagem, considerou-se a média dos
racios entre os valores reais emitidos e cobrados, etendo em conta as posigdes a 31 de dezembro de
2015, 2016 e 2017, incluindo os valores relativos & recuperacgéo de divida de anos anteriores.

Taxa de Desconto

A CPAS optou por considerar a taxa de desconto 3,00%, de acordo com o detalhe explicativo no
apéndice a este relatério.
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Seccao 4: Analise Atuarial

As duas componentes fundamentais do regime de repartigdo inter-geracional sdo as receitas de
contribuicdes e as despesas com pagamento de pensdes. Apesar de reforgcarmos que, no regime de
reparticdo, ndo existe pré-financiamento dos beneficios concedidos, a CPAS apresenta atualmente
ativos financeiros, que pertencem aos beneficiarios, e que, no limite, devem ser considerados para
pagamentos de pensdes de reforma caso ndo existam receitas suficientes para este pagamento.

De acordo com o estipulado no regulamento, sera necessario a identificagéo, através de um relatorio
atuarial, do valor atual das pensdes em pagamento no final de cada ano civil. Um dos objetivos do
presente relatério € o de apresentar este valor, tendo por base os dados atuais dos beneficios em
pagamento e tendo em consideragéo pressupostos demograficos e financeiros futuros.

Os pressupostos fundamentais nesta analise s&o a esperanga de vida de atuais reformados e o valor
de taxa de desconto para atualizagdo anual da estimativa de pagamentos futuros de pensdes. Os
pressupostos ndo devem ser preconceituosos, ou seja devem ser realistas, isto &, ndo deverdo ser
nem imprudentes nem excessivamente conservadores.

Os pressupostos definidos de seguida, representam a melhor estimativa para 31 de dezembro de
2017, tendo por base a informagao disponivel, bem como a analise conjunta com a CPAS e detalhada
no apéndice deste relatorio.

m Taxa de aumento das pensbes em pagamento. Foi assumido que os pagamentos das pensdes
atuais e futuras ndo irdo aumentar, sendo considerada uma taxa anual de crescimento futuro
0,0%.

m Taxa de desconto. Esta & a taxa que desconta para a data de avaliagéo todos os pagamentos
estimados futuros. A base deste pressuposto, em consequéncia dos compromissos ja assumidos
com pensdes nao serem normalmente transacionados, centra-se em encontrar fluxos financeiros
semelhantes que permitam uma simplificagc&o do calculo através da definicdo de uma taxa
transversal em termos de aplicagdo no seu valor atuarial e na duragdo do mesmo. De acordo com
o detalhe explicativo no apéndice a este relatério, a CPAS optou por considerar a taxa de 3,0% ao
ano.

Os pressupostos demograficos que foram utilizados nesta avaliagéo, de 31 de dezembro de 2017,
foram os seguintes:

m Tabua de mortalidade: TV 88/90 ajustada por um ano, ou seja, a idade (x) dos beneficiarios
corresponde a idade menos um ano da tabela (x-1) para adequar melhor a tabua de mortalidade a
situacao concreta da CPAS;

m Penséo de reforma sem reversibilidade para o cénjuge quando ocorre o falecimento do
beneficiario, uma vez que nesta data se inicia o pagamento do subsidio de sobrevivéncia que é
provisionado separadamente;

m Pagamento de pensdes efetuado em 14 “mensalidades” relativamente a todas as pensdes (12
pagamentos mensais acrescidos de pagamentos adicionais em julho e novembro).
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Junto apresentamos o quadro resumo com valor atual de pensées em pagamento determinado com

os pressupostos identificados anteriormente:

Valor Atual Pensdes em Pagamento
Reforma por Limite de Idade
Iniciadas em 2017

Iniciadas em anos anteriores

Reforma por Anos de Profissao
Iniciadas em 2017

Iniciadas em anos anteriores

Reforma Pensao Reduzida

Iniciadas em 2017

Iniciadas em anos anteriores

Reforma Antecipagao

Iniciadas em 2017

Iniciadas em anos anteriores

Reforma por Conversiao de Invalidez
Iniciadas em 2017 / Conversdes ocorridas em 2017
Iniciadas em anos anteriores

Total

31 de dezembro de 2017

514.104.901
35.754.554
478.350.347
554.487.261
57.338.420
497.148.841
17.947

0

17.947
273.244

0

273.244
25.946.955
2.653.118
23.293.837

1.094.830.308

(valores em Euros)

A analise da evolug&o do valor atual das pensdes em pagamento de 2016 para 2017, reflete um
aumento, influenciado essencialmente pelas novas reformas de 2017, que representam 95.746
milhares de euros do valor total apresentado, e pela alteracéo da taxa de desconto de 3,80%, em

2016, para 3,00%, em 2017.

A analise da tabua de mortalidade considerada ainda se apresenta ajustada face aos resultados do

ano, no entanto numa perspetiva de evolug&o de esperanca de vida futura, como se tem
demonstrado, seria prudente analisar um possivel ajustamento de longo prazo.
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Aumento das pensdes médias

No grafico seguinte, apresenta-se o valor médio das pensdes em pagamento, considerando a analise
por ano de inicio da pensdo. Denota-se um acentuado crescimento a partir do ano 1994, fruto das
alteragdes introduzidas pelo regulamento aprovado nesse ano (em termos de formula de beneficio).
As pensdes solicitadas apés 1 de julho de 2015 ja se encontram ao abrigo das regras do regulamento
de 2015, sendo que, por analise do grafico, denota-se um decréscimo acentuado nos anos seguintes

a aplicagao do novo regulamento.

Valor médio da pensao, por data de passagem a reforma
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Por analise das contribuicdes efetuadas pelos beneficiarios contribuintes, verifica-se que 62% dos
beneficiarios contribuintes se encontrava, a 31 de dezembro de 2017, a contribuir pelo escaléo 5,

mantendo-se a tendéncia dos ultimos anos.

Idade de acesso a pensdo

O grafico seguinte apresenta a evolugéo do numero de novas reformas desde 2010. No caso das
novas reformas por anos de profisséo, estas representam uma sobrecarga ao sistema, considerando
que a idade média dos novos beneficidrios é 63 anos e a sua pensdo média & de 2.375 euros
mensais. Este movimento é penalizador para o regime, uma vez que sdo pensdes de reforma que se
iniciam, em média, 2 anos mais cedo que o estimado, sem qualquer penalizagdo na determinagéo do
seu valor, e que, na sua maioria, representam um valor mensal 160% superior a média das novas

pensdes por limite de idade (915 euros mensais).
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Novas Reformas do Ano

22010 w2011 ®2012 m2013 m2014 w2015 =2016 2017

244 240
212
o 197 204
i 111 110 109
66
30 33. s
limite de idade anos de profissdo

No final de 2016, estimava-se que existiam 783 contribuintes em condi¢&o de aceder & pensao de
reforma, sendo que, durante o ano 2017, ocorreram 306 reformas por limite de idade e anos de
profiss&o.

Em 2017, o valor das contribuicbes efetuadas n&o foi suficiente para fazer face ao pagamento das
pensdes, sendo que este facto se verifica desde o ano 2015. Se néo for considerada a mortalidade
dos atuais beneficiarios a receber pensées, poderemos observar que, para fazer face ao pagamento
de beneficios associados as 306 novas pensdes (excluindo as pensdes de reforma por converséo de
invalidez), com valor médio de 1.435 euros mensais, seriam necessarios 2.703 novos beneficiarios,

a contribuirem pelo escalé&o 5 (considerando a taxa de 21% em 2018).
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Seccao 5: Evolugao da situagao da CPAS

Os graficos seguintes apresentam as diferentes evolugdes destes indicadores, considerando a
projecao da populagéo para 31 de dezembro de 2017, conforme descrito anteriormente.

5.1 Relagao do racio de contribuintes / pensionistas

Num regime de reparticdo, como & o da CPAS, & fundamental a existéncia de uma base solida de
contribuintes para financiar as pensdes em pagamento.

Apresenta-se, no grafico seguinte, a evolugdo da proporgao entre beneficiarios contribuinte e
pensionistas de reforma, entre os anos 2008 e 2017.

beneficiarios contribuintes/pensionistas reforma - 31 dezembro de cada ano
32,996 =

27,827 ZQM :

26,000

—

@

)10 p— 3,572 4358

2008 2011 2014 2017

——heneficiérios contribuintes (liquidos de reformados contribuintes)
pensionistas de reforma

© racio beneficiarios contribuintes / pensionista de reforma

O emagrecimento do racio contribuicées/pensées, de 38% nos ultimos 9 anos é um sinal de
alerta para a necessidade de adequacgéo no regime de repartico, ou seja, se cada vez existem
menos contribuintes para mais beneficiarios, o regime podera facilmente desequilibrar-se, colocando
em causa a sustentabilidade futura do mesmo, ou seja capacidade de pagamento de pensdes.

Dado que nao € do direto controlo da CPAS o niumero de novas inscrigdes, estando estas também
dependentes da situagao econdmica nacional e da evolugao futura das profissées de Advogado e
Solicitador, a CPAS apenas podera analisar os impactos ao nivel das receitas dos atuais contribuintes
e das despesas dos futuros reformados, de forma a manter o regime mais equilibrado.
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Adicionalmente, verifica-se o envelhecimento da populagdo beneficiaria contribuinte, sendo cada vez
mais significativo o peso das contribuices para beneficiarios contribuintes com mais de 45 anos,
registando-se a evolugéo de 39% em 2009 para 52% em 2017. O aumento da percentagem de
contribuintes com mais de 75 anos de idade, apesar de se apresentar ligeiro, de 3% em 2009 para
4% em 2017, evidencia o aumento da esperanca de vida desta populag&o.

peso dos beneficiarios inscritos na CPAS por escaldo etario

2017 .
2015
2013 §E
2011 - - 51%  Slorent 29% 1% 3%
2009 . 54%: . _ 26% 10% 3%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Até 30 anos u Entre 30 e 45 anos = Entre 45 e 60 anos
m Entre 60 e 75 anos = Maior ou igual a 75 anos

O envelhecimento da populagdo do sistema, mais acelerado do que o estimado, & resultado de uma
diminuicdo de novos beneficiarios contribuintes e de um aumento mais acentuado da esperanca de
vida para os atuais reformados, que permanecem no sistema mais tempo a receber uma penséo.

Analisando a populagéo que ir4 atingir as condigbes de reforma, estima-se que, nos préximos 15
anos, o numero de reformados possa duplicar, assumindo as regras atuais de reforma e os dados da
populagéo dos beneficiarios ativos da CPAS a 31 de dezembro de 2017:

Atuais Novos reformados Total de reformados
reformados (acumulados)
2017 4.358 0 4.358
2018 4.235 787 5.022
2019 4.107 1:473 5.280
2020 3973 1.422 5.394
2021 3.833 1.664 5.497
2022 3.688 1.951 5.639
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Atuais Novos reformados Total de reformados
reformados (acumulados)
2023 3.538 2.301 5.839
2024 3.384 2726 6.109
2025 3.224 3.214 6.439
2026 3.061 3.740 6.801
2027 2.894 4.321 7.215
2028 2.724 4.961 7.685
2029 2.552 5.671 8.222
2030 2.377 6.451 8.829
2031 2.203 7.261 9.463
2032 2.028 7.923 9.951

Esta analise apresenta a estimativa de um forte aumento do nimero de reformados nos proximos 15
anos, consequéncia do envelhecimento da populagéo, o que levara a uma alteracdo populacional
significativa, devendo funcionar como um alerta no que se refere a sustentabilidade do regime.

5.2 Relagao do racio de receitas/ despesas:

Outro dos indicadores analisados € o racio entre receitas e despesas, que permite analisar em que
medida o envelhecimento da populagéo — manifesto na passagem da situacéo de beneficiarios
contribuintes a beneficiarios a receber penséo - € equilibrado pela entrada de novos beneficiarios
contribuintes.

O grafico seguinte representa a evolugéo do racio entre a cobranca liquida de contribuigées e o valor
das pensdes de reforma pagas durante cada ano.
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pensdes de reforma enquanto percentagem das contribuigbes recebidas
em cada ano
100%
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% das pensoes vs. contribuigbes

2008 2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017

mCusto total das pensdes de reforma em pagamento @ Excesso cobranca liquida de contribuicdes

Récio Contribuicdes vs. Pensfes de reforma

De 2008 a 2017, verificou-se uma redugéo deste racio de 2,1 para 1,0, que significa que o
excedente de contribuigdes &, neste momento, inexistente, seguindo a tendéncia decrescente dos
ultimos anos.

No dltimo ano, verificou-se um aumento deste racio de 0,8 para 1,0, devido, principalmente, ao
aumento do valor total de contribuigdes cobradas.
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Seccao 6: Analise da projecéo da
sustentabilidade

Os quadros seguintes apresentam a analise da evolucéo da sustentabilidade, tendo em considerag&o
os pressupostos de projeg&o demograficos e financeiros apresentados na secgdo 2 deste documento.

Evolucao populacional

Considerando os pressupostos indicados anteriormente, assim como o nimero de passagens a
reforma em cada ano, o grafico seguinte apresenta a estimativa da evolug&o populacional da CPAS
de 2017 para 2032:

Evolugao demografica estimada
Ativos e Pensionistas de Reforma

B idade = 85
B 80 =idade = 85
R 5 = idade < 80
e | 70 =idade <75
R 65 < idade < 70
ST 60 = idade < 65
A S L 55 = idade < B0
PR S 50 =idade < bb
e e e 45 <idade < 50
B S AT 40 < idade < 45
e —— 35 < idade <40
(b eh s s | 30< idade = 35

PR RS idade <30

6,000 4,000 2,000 0 2,000 4,000 6,000

Com esta evolugao, estima-se que o atual racio de contribuintes versus pensionistas passe para

4,1 em 2032, ou seja, uma redugao de 3,5 beneficiarios por reformado.

12,3 contribuintes por 7,6 contribuintes por 4,1 contribuintes por
pensionista de reforma pensionista de reforma pensionista de reforma
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Durante o ano 2017, ocorreram mais entradas de novos contribuintes do que o esperado, sendo que
ndo ocorreram todas as reformas associadas a beneficiarios que estariam em condigdes de se
reformar; tendo resultado num atraso da evolug&o negativa deste racio.

Evolugao receitas e despesas

Em 2015, ocorreu o primeiro momento de desequilibrio da sustentabilidade, tendo sido necessario
recorrer aos ativos financeiros da CPAS para fazer face ao pagamento regular de pensédes. No gréfico
seguinte, apresenta-se a projegao do racio contribuicdes versus pensées de reforma. Estima-se que,
ao longo do periodo em analise, existira uma recuperagéo parcial do racio, sendo que se espera que
exista um periodo durante o qual o récio seja positivo. No entanto, a médio prazo, estima-se que o
valor das pensbes em pagamento ndo chega a ser inferior ao valor das contribuicbes, ndo existindo
folga financeira e resultando num consumo dos ativos financeiros (embora se estime que, no periodo
em andlise, se verifique um crescimento do valor dos ativos financeiros, em termos absolutos). O
aumento do nimero de novos beneficiarios e o atraso no inicio de pagamento de pensdes s&o
fundamentais para o aumento deste racio.

Racio Contribuigées / Pensdes de reforma
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Evolucgao da utilizagdao dos ativos financeiros

Estima-se que o retorno dos ativos financeiros seja suficiente para cobrir a diferenca anual entre o
défice de contribuigcbes, a médio prazo, no entanto, a evolugdo real destas trés componentes — valor
dos ativos financeiros, contribuicdes recebidas e pensdes pagas - deverd ser analisada em detalhe
em cada um dos anos vindouros.,

No grafico que se segue, pode-se avaliar o efeito das contribuicbes e pensbes estimadas no valor dos
ativos financeiros. Para efeitos desta projegéo, considerou-se um pressuposto de 3,00% de
rendimento por ano, e que 95% do valor das contribuicdes sera destinado ao pagamento das
pensdes.

Estima-se que, de 2019 em diante, haja uma recuperagao no valor dos ativos financeiros. No entanto,
e devido aos pontos anteriormente explanados, espera-se que esta tendéncia de crescimento se
inverta a partir do ano 2031, pelo que se recomenda a utilizag&o deste hiato de sustentabilidade para
analisar a resposta do regime as alteragdes introduzidas, e a incorporagdo de possiveis ajustes, no
sentido da manutencéo da sustentabilidade a longo prazo.

Valor esperado dos Ativos Financeiros
1,000

900
800
700

500

400
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032

Apresenta-se, de seguida, um resumo das medidas de sustentabilidade (valores em milhdes de
Euros).

RCPAS2015

Racio contribuicbes/pensdes no final do periodo 0,90

Ano em que se esgota o valor dos ativos financeiros Nao esgota no
periodo em analise

Valor dos ativos financeiros no final do periodo de projecéo (milhdes de euros) 656
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Seccgédo 7: Conclusdes e Recomendacgdes

Ao longo deste relatdrio, verifica-se que o regime da CPAS teve um agravamento de sustentabilidade
(capacidade de pagamento das pensdes com as contribuicdes recebidas) nos ultimos anos. Esta
detioragdo da sustentabilidade foi colmatada, em parte, pela alteragéo do regulamento de 2015, que
resultou num impacto direto na determinac&o do valor das pensdes de reforma e no aumento do valor
das contribuigtes.

Estima-se que, de 2019 em diante, havera uma recuperagéo no valor dos ativos financeiros. No
entanto, e devido aos pontos anteriormente explanados, espera-se que esta tendéncia de
crescimento se inverta a partir do ano 2031, pelo que se recomenda a utilizag&o deste hiato de
sustentabilidade para analisar a resposta do regime as alteragbes introduzidas, e a incorporagéo de
possiveis ajustes, no sentido da manutengdo da sustentabilidade a longo prazo.

Foi tambem visivel, em 2017, o aumento do nimero de inscricbes de novos contribuintes, o que
representa um sinalpositivo para o futuro. E extremamente importante iniciar a formagao financeira da
camada mais jovem, no sentido de valorizar o sistema de reparticdo de que dispde, reconhecendo a
sua mais-valia. Apesar das contribuicdes no inicio da carreira poderem ser percecionadas como um
custo pesado, estas poder&o proporcionar uma mais-valia nos anos de reforma.

Apesar de ser um regime de reparticdo, a CPAS ja teve, no passado, outras fontes de rendimento
associadas a ganhos financeiros relacionados com o exercicio da profiss&o, sendo que o aumento de
receitas via uma fonte externa seria uma mais-valia muito importante para o reforgo da
sustentabilidade do regime.

Esta a ser analisado, pela Diregdo da CPAS, um conjunto de medidas de ajustamento ao atual
Regulamento, cujo principal objetivo & contribuir para o refor¢o da solidez e da sustentabilidade da
CPAS.

Conforme se verifica na evolugé&o da populag&o portuguesa e do regime de reparticdo Nacional
(RGSS), 0 aumento da esperanga de vida tem sido muito notério nos Ultimos anos, levando também a
um aumento do periodo ativo, ou seja, uma idade de acesso a penséo de reforma mais elevada:
atualmente, 66 anos e 4 meses para 2018. O regulamento de 2015 aumentou a idade de acesso a
pensao para os 65 anos de idade, eliminando a possibilidade de aceder & pens&o completa a partir
dos 60 anos e 36 anos de contribuices, este foi um passo na diregéo da melhoria da
sustentabilidade, uma vez que aumenta o periodo contributivo e reduz o nimero de anos com
pagamento de pensdes.

Importa referir que, as estimativas prospetivas analisadas resultaram numa melhoria da
sustentabilidade do regime, em particular a medio prazo. No entanto, alteragdes significativas na
estrutura deste, tais como mas ndo exclusivamente, a evolugéo do envelhecimento da populagéo, a
reposicao de beneficiarios contribuintes ou alteragéo do perfil contributivo da populagéo, poderéo
resultar num desequilibrio relevante. Assim, é nossa opinido que a robustez do regime devera
continuar a ser avaliada e, sempre que necessario, reforgada através da introducio de medidas
complementares as agora introduzidas.
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De acordo com o Artigo 36.° do Regulamento da CPAS, encontram-se legisladas inscrigbes
extraordinarias, abrangendo advogados e solicitadores de qualquer nacionalidade que nédo estejam
inscritos na Ordem dos Advogados nem na Camara de Solicitadores e Agentes de Execugao, assim
como profissionais de outras profissdes juridicas — nacionais ou estrangeiros. Ainda ndo foi possivel
analisar um impacto relevante proveniente da introdugcao desta possibilidade, no entanto, um influxo
de contribuintes podera resultar, no curto a médio prazo, numa melhoria de sustentabilidade para o
sistema da CPAS, pendendo, como sempre, da estrutura da massa populacional a aderir, por esta
via, & CPAS. Devera ser acompanhado o impacto no sistema da alteragdo demografica decorrente do
possivel influxo populacional, ajustando o nivel de contribuicdes versus regime de pensées, sempre
que necessario.
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Seccgao 8: Declaracao de Independéncia

A Caixa de Previdéncia dos Advogados e Solicitadores solicitou o apoio da Towers Watson
(Portugal), Unipessoal Limitada (uma empresa Willis Towers Watson) na analise de sustentabilidade
do seu sistema de segurancga social, conforme descrito anteriormente.

Entre a Towers Watson (Portugal), Unipessoal Limitada e a Caixa de Previdéncia dos Advogados e
Solicitadores n&o existe qualquer relagdo que possa poér em causa a objetividade dos resultados

alcancados nesta andlise.

José Marques
Atuario Consultor Sénior

LN

Claudia Gomes
Atuaria Consultora

C/M‘O(". 0‘3@ ma>
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Apéndices : Pressupostos

Taxa de desconto

Existem métodos distintos a utilizar na definicdo de uma taxa de desconto, que poderédo ser aplicados
dependendo da natureza concreta da situacéo em analise e do objetivo do processo de avaliacéo.
Assim, podemos dividir os métodos em dois grandes grupos:

1. Avaliagdes relacionadas com o “mercado” — normalmente avaliages para efeitos de reporte
contabilistico ou identificagdo concreta do valor de determinadas responsabilidades para
situacdes de transacao das mesmas (processos de fusdo, buy-out do risco através da aquisigéo
de rendas, etc.). Nesta categoria de avaliagdes, tendencialmente utilizam-se pressupostos,
nomeadamente taxas de desconto, associados a regras e regulamentos definidos por forma a
alinhar e comparar o valor das responsabilidades de cada empresa, organizacgao, etc.
Tendencialmente, estes métodos preveem a utilizagdo de yields associadas a ativos, como por
exemplo, as obrigagdes corporativas de qualidade elevada, por forma a adicionar também o
risco de default do proprio patrocinador das responsabilidades. A utilizagdo de normas
contabilisticas como as IFRS ou outras sdo um exemplo claro desta situacéo.

2. Avaliag&o para efeitos de orgcamentag&o — é discutivel se deverdo utilizar-se normas rigidas de
mercado quando ndo existe um envolvimento imediato e direto desse/nesse mesmo mercado
(venda de responsabilidades, contabilizagdo para efeitos de relatérios e contas de empresas
cotadas, etc.). Assim, quando a analise se prende com o encontrar de uma resposta a questao
“como financiar determinadas responsabilidades?”, existem outros métodos comummente
utilizados que associam o financiamento, utilizando, por exemplo, fundos e o respetivo
rendimento que se espera obter, as necessidades de financiamento e ao valor das contribuigbes
a realizar no futuro. Nestes casos, podem utilizar-se os rendimentos de longo prazo esperados
dos ativos financeiros, como taxa de desconto a considerar na atualizagédo dos pagamentos
estimados futuros.

Na nossa opinido, a CPAS considera importante avaliar o valor atual dos pagamentos futuros de
pensbes aos atuais reformados em cada momento, por forma a identificar anualmente o nivel de
financiamento deste fundo face ao valor atual dos ativos financeiros. Este fundo sera anualmente
alimentado pelo excedente financeiro dos resultados do ano. Isto, apesar do sistema ser um sistema
de repartigdo, onde, no limite, ndo & necessaria a existéncia de um fundo para este efeito. Esta
analise e a identificagéo do valor deste fundo tém como objetivo a salvaguarda do valor acumulado
dos resultados liquidos anuais da gestéo da CPAS, e servem de almofada financeira e de
“racionalizagéo” da gestao seguindo o principio conservador que rege a instituicéo.

Desta forma, o exercicio de identificag@o dessas responsabilidades segue, claramente, uma logica de
or¢camentacgao. Isto significa que a taxa de desconto a utilizar na atualizagdo da estimativa de
pagamento de pensdes futuras podera ter em conta a expetativa de rentabilidade a alcangar, no longo
prazo, com base na composigéo dos ativos financeiros da CPAS no momento da avaliag&o ou, caso
exista, com base numa carteira modelo (benchmark) aplicada a gestéo desses mesmos ativos.
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Assim, no nosso entender, a CPAS podera utilizar uma taxa de desconto que seja definida
anualmente num intervalo entre uma taxa de retorno com o menor risco associado (tradicionalmente
associada a expectativa de retorno dos mercados monetérios) e uma taxa que tenha em conta o
prémio de risco associado a gestéo ativa dos instrumentos financeiros através do investimento em
obrigagdes, imoveis, agbes, etc. O prémio de risco € uma combinagéo de diferentes tipos de risco,
como o risco de crédito e de duragdo para obrigagdes, risco de liquidez para os imdveis e risco de
volatilidade associado as agdes.

Tendo em conta a composi¢do dos ativos financeiros da CPAS em 31 de dezembro de 2017 e a
perspetiva futura de rendimento de longo prazo obtido por classe de ativo, a estimativa de retorno
esperado de longo prazo para a carteira da CPAS, tenho por base os pressupostos da Willis Towers
Watson, ascende a 4,0%, conforme detalhe no quadro seguinte:

Classe de Ativo Composicao da carteira* Rentabilidade esperada**

Acgbes 4.4% 8,2%
Deposito a prazo/ordem 7,0% 1,8%
Fundos Alternativos 1,6% 5,0%
Fundos de A¢bes 5,5% 8,2%
Fundos de Obrigagtes 20,1% 3,4%
Fundos de Tesouraria 0,1% 1,8%
Fundos Imobiliario 1,0% 5,0%
Outros Fundos 0,1% 5,0%
Obrigagdes Corporate 40,4% 3,4%
Obrigagdes Governamentais 3,3% 2,3%
Imoveis 16,4% 5,0%
Total 100,0% 4,0%

* Informagao CPAS

"As rentabilidades esperadas foram calculadas tendo em conta o longo-prazo e com referéncia em carteiras diversificadas globalmente e geridas
passivamente. Na pratica, as entidades gestoras poderéo adotar estratégias materialmente diferentes resultando em diferentes rentabilidades

esperadas.

Como podera a CPAS definir o valor a considerar entre cada ano? No nosso entender, poderdo existir
varios fatores a considerar e que poderéo apoiar a decis&o da CPAS entre uma abordagem mais
proxima da taxa de retorno sem risco ou mais préoxima da utilizagéo do prémio de risco total da
carteira:

m Perfil de risco — no caso de se considerar, com base no ano de 2017, o valor de 4,0%, a CPAS
esta a introduzir mais risco na componente das responsabilidades, pois pensa financiar-se com
um crescimento de 4,0% ao ano e, caso ndo se verifique essa rentabilidade, o “défice” futuro
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podera ser superior ao esperado. Por outro lado, ao assumir a taxa de retorno “sem risco” com
menor risco (risk free rate), a CPAS podera estar a considerar uma abordagem mais
conservadora, mas desajustada da realidade, podendo existir uma evolugdo positiva face ao
esperado ao nivel da evolugéo das responsabilidades.

m Pressupostos financeiros e estratégia de investimentos — com base nos pressupostos financeiros
de longo prazo em cada ano (evolucédo das rentabilidades esperadas por classe de ativos) e na
possivel alteragéo da estratégia de investimentos, os valores poderdo variar, bem como a
amplitude do intervalo. A decis&o anual da CPAS devera também ter em conta este fator que se
espera sofrer apenas ligeiras alteragdes de ano para ano.

= Nivel de cobertura dos ativos financeiros face as responsabilidades — no caso dos ativos
financeiros serem suficientes para “financiar” o total das responsabilidades que lhe estdo
subjacentes, a CPAS podera optar por um cendrio mais proximo do maximo do intervalo, pois o
prémio de risco da sua estratégia de investimentos cobre a totalidade das responsabilidades
existentes. No entanto, assumindo um cenario em que os ativos financeiros ndo cobrem mais de
50% do valor das responsabilidades, fara sentido a CPAS assumir uma taxa intermédia ou
mesmo mais préxima da taxa de retorno com menor risco sem risco (risk free rate), uma vez que
parte das responsabilidades vao ser sempre financiadas por contribuigdes (que n&o estdo
associadas a uma estratégia de investimentos ativa) e nunca, ou pelo menos numa parte muito
reduzida, pelo fundo.

Deste modo, considerou-se as seguintes opgdes para taxa de desconto:

m Determinagao do VAPP do ano corrente considerando a taxa de desconto considerada no ano
anterior (exemplo 2017 — 3,8%). Valor atual das pensdes em pagamento de 1.024 milhées de
euros;

= Resultado do rendimento obtido no ano (exemplo 2017 — 2,1%). Valor atual das pensées em
pagamento de 1.184 milhdes de euros;

= De acordo com a composi¢c&o da carteira, analisar a taxa de rendimento esperado futuro (exemplo
2017 — 4,0%). Valor atual das pensées em pagamento de 1.007 milhées de euros;

m Considerando a taxa com menor risco (risk free rate) associada aos mercados monetarios
considerada no modelo de determinagéo da taxa de retorno esperado futuro (exemplo 2017 —
1,8%). Valor atual das pensées em pagamento de 1.217 milhdes de euros;

m Considerando uma taxa que reflete a rentabilidade esperada associada a uma carteira com as
caracteristicas da da CPAS, e com exposicéo vincada aos mercados da Zona Euro (exemplo
2017 — 3,0%). Valor atual das pensdes em pagamento de 1.095 milhées de euros

Atendendo ao balango dos fatores acima mencionados, reduziu-se a taxa de desconto de 3,8% para
3,0%, no seguimento da opgéo da Diregcédo da CPAS de considerar uma taxa mais prudente do que no
passado.
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