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Relatério de Sustentabilidade CPAS

Seccao 1

Introducao

A Caixa de Previdéncia dos Advogados e Solicitadores (CPAS), criada pelo/Decreto-Lei n.°
36.550, de 22 de outubro de 1947, tem por fim estatutario conceder pensoes de reforma aos
seus beneficiarios, exercendo uma atividade relevante ao nivel de assisténcia social.

O seu objetivo prioritario € o de prover aos advogados e solicitadores uma,velhice condigna,
que represente adequadamente a recompensa de uma vida de trabalho e da inerente
participacdo no sistema previdencial.

O regime de previdéncia da CPAS é de reparticdo intergeracipnal, ou seja, as contribuicdes
da atual geracdo de beneficiarios no ativo sdo utilizadas para financiar o pagamento das
pensdes de geracbes passadas, esperando-se que tamBém a geracdo vindoura pague as
pensdes dos atuais contribuintes.

A semelhanca de todos os regimes de reparticdo, a @&PAS é um regime cujo equilibrio e
sustentabilidade depende intrinsecamente da evalucao demografica da sua populacao.

Face ao vasto conjunto de fatores, nomeadamente a evolucéo dos indicadores demograficos,
como o0 aumento da esperanca média de Vvida, a reducdo das taxas de natalidade e a
diminuicdo de entrada de novos contribuiniessno Ssistema que originam um envelhecimento
exponencial da populacao beneficiaria, colocam-se varios desafios para a sustentabilidade do
sistema de previdéncia da CPAS.

Assim e de acordo com o regulamentaida CPAS, publicado no Decreto-Lei n°® 119/2015 de 29
de junho!, em cada exercicio anual é elaborado um relatério atuarial das pensdes em
pagamento e um estudo de sustentabilidade da Caixa. Este estudo devera constar como
anexo ao relatério e contas anual da CPAS.

ApOs a elaboracdo de um processo de selecdo do prestador atuarial, a CPAS nomeou em
novembro de 2023, a Mercer.como entidade independente, para efetuar o apuramento do
valor atual das pensdes em pagamento assim como o estudo de sustentabilidade da CPAS.

Nesta conformidade, o presente relatorio tem como objetivo apresentar os resultados quer da
avaliacdo atuarial dosévario§ tipos de pensées em pagamento, quer do estudo da situagcéo
financeira do sistema de previdéncia da CPAS, com enfoque na analise da estimativa das
receitas e despesagiuturas.assim como analise da relagéo entre os beneficiarios contribuintes
e beneficiarios reformados.

De relevar que@lém dos beneficios de reforma, a CPAS oferece aos seus beneficiarios outros
beneficios de assisténcia, associados ao Fundo de Assisténcia, no entanto ndo sdo vitalicios
e nao sao avaliados neste estudo.

! Posteriormente alterado pelo Decreto-Lei n° 116/2018 de 21 de dezembro, Decreto-Lei n° 163/2019 de 25 de outubro, Lei n.° 27-A/2020 de 24 de julho, Lei
n.° 75-B/2020 de 31 de dezembro e Lei n.° 79/2021 de 24 de novembro.
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Relatério de Sustentabilidade CPAS

Seccao 2

Pressupostos

Na presente secc¢do, apresentamos 0s pressupostos considerados na avaliagao atuarial do
valor atual das pensdes em pagamento e na analise de sustentabilidade da/CPAS.

De relevar que os pressupostos considerados, tiveram por basea. informacdo historica
enviada pela CPAS, assim como uma abordagem sustentada em cenarios razoaveis do ponto
de vista demogréfico e macroecondémico.

Avaliacéo atuarial do valor atual das pensdes empagamento
Taxa de desconto

A taxa de desconto € um pressuposto atuarial utilizadopara detefminar o valor do dinheiro no
tempo, e é materializada numa taxa de juro equivalentes@e, custo de oportunidade de um
determinado investimento.

Neste sentido, a taxa de desconto a utilizar no apuramento do valor atual das pensdes em
pagamento devera ser ajustado a realidade eeonémiea, pelo que ndo deve ser nem muito
otimista nem conservadora. Assim, este pressuposto deve situar-se no seguinte intervalo de
valores:

A taxa de desconto sem risco (risk'free rate) de 2,31% baseada na taxa de juro de
emissdes obrigacionistas de paises cam.tima elevada qualidade crediticia onde se
considera que o valor futuro é desScontado de acordo com uma taxa de juro praticamente
certa, isto é, o valor esperado variara muito pouco.

+ A taxa de desconto de 3,44% que reflete a taxa de juro nominal acrescido de um spread
de crédito aplicado a empresas de elevada qualidade crediticia, conferindo-lhe um elevado
grau de adequacdo, ou seja,.esta taxa de desconto corresponde as taxas do mercado de
divida privada com qualidade elevada. Esta taxa de desconto encontra-se alinhada com a
recomendacao do Internacional Accounting Standards Board.

* A taxa de desconto/de 3,97% determinada com base na expectativa de valorizacdo dos
ativos da carteira de.invéstimentos nos proximos 10 anos. Neste caso, considera-se que
o valor futuro é descontado para o presente tendo em consideracdo o retorno esperado
dos investimentes,da carteira.

A direcdo da CPAS decidiu manter a taxa de desconto utilizada na avaliagéo atuarial anterior
de 3,0%.

Rendimentotespgrado dos ativos financeiros

Tendo em considera¢ao a atual politica de investimentos do Fundo de Garantia da CPAS, no
quadro abaixo apresentamos a soma dos retornos esperados das classes de ativos
ponderados pelo peso da respetiva classe de ativos.
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Classe de ativo Composigéo da Rentabilidade Rentabilidade
carteira esperada ponderada
Acdes 7,8% 6,7% 0,31%
Fundos de Acdes 10,9% 6,8% 0,43%
Fundos de Obrigac8es 20,1% 2,5% 0,80%
Fundos Imobiliarios 0,2% 4,3% 0,01%
Obrigagdes Corporate 17,3% 3,2% 0,69%
Obrigac6es Governamentais 11,3% 2,3% 0,45%
Iméveis 29,0% 4,3% 1,15%
Liquidez 3,4% 3,3% 0,13%
Total 100,0% 3,97% 3,97%

Face aos valores acima apresentados, foi utilizada a taxa.de 3,97% para efeitos de retorno
esperado dos ativos do Fundo de Garantia.

Taxa de crescimento de pensdes

De acordo com o regulamento atual da CPASa"diré¢ao pode estabelecer subvencbes as
pensdes e atualizacdes das mesmas mediante parecer atuarial e parecer favoravel tomado
por maioria de dois tergcos dos membros do conselho geral.

Nos ultimos anos, ndo se tem verificado gualquer atualizacdo no valor das pensées. Nesta
conformidade, manteve-se o0 pressuposto, dasavaliacdes atuariais anteriores, de crescimento
de pensbes nulo.

Tabua de Mortalidade

A tdbua de mortalidade referente a populacdo portuguesa mais recente, publicada pelo INE,
apresenta uma esperanca de'vida;aes. 65 anos de 19,61 para o triénio de 2020-2022 e uma
estimativa da esperanca de vida aos 65 anos de 19,75 para o triénio 2021-2023.

No quadro seguinte estafefletida a esperanca de vida aos 65 anos da populacdo Portuguesa
por género:

Populacéo portuguesa

Masculina Feminina

Esperanca médiade vida aos 65 anos de idade 17,76 20,98

(Informagéo INE 2020-2022)

A tabua de mortalidade TV88/90 ajustada de menos um ano, tem uma esperanca média de
vida aos 65 anos de 20,6 anos, apresentando-se assim ajustada a esperanca média de vida
da populacédo feminina Portuguesa e superior em relacdo a esperanca média de vida da
populagdo masculina Portuguesa.

w
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Neste sentido, e face a caracterizacédo da populacado por género, no calculo dos decrementos
de morte, utilizou-se a tdbua TV 88/90 com ajustamento de menos um ano, para efeitos de
avaliacdo atuarial do calculo do valor atual das pensGes em pagamento assim como para
efeitos da andlise de sustentabilidade da CPAS.

Por fim, salienta-se que néo foi efetuada uma analise detalhada da mortalidade; e face as
repercussdes do impacto da Covid 19, ainda refletidas na anuidade de)2022, podera ser
interessante efetuar-se futuramente um estudo de aderéncia da/mortalidade real face a
esperada.

Anadlise de sustentabilidade
Inflacéo
A taxa de inflagéo a utilizar no estudo de sustentabilidade deveraier por base a perspetiva e

evolugao de longo prazo visto que o estudo é efetuado para os proximos 15 anos.

De acordo com as projecdes da Mercer que estabelgce umgintervalo de 1,90% a 2,40% para
a inflacdo de longo prazo da zona Euro, assim como_dé acordo com as diretrizes do Banco
Central Europeu, foi assumido como taxa de inflagdo futura4im valor de 2%.

Este pressuposto é utilizado no céalculo da revalorizacao efetuada assim como no célculo da
estimativa da base contributiva anual, aplicada @e,Indexante Contributivo? mensal.

Perfil das Novas Entradas

Face a materialidade das entradas ocorridas entre os 23 e 40 anos de idade, para efeitos da
analise de sustentabilidade, utiliza-se;eom base nas entradas verificadas no ano de 2023, a
seguinte distribui¢cdo por idade:

Distribuicao de novas entradas por idade
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2 0 valor do Indexante Contributivo estabelecido para 2024 ascende a 642,98 euros.
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Com base na média histérica de novos beneficiarios nos ultimos anos, ignorando anos
atipicos, considerou-se na analise de sustentabilidade, 1.060 novos beneficiarios
contribuintes em cada ano do estudo, ou seja, uma totalidade de 15.900 novos beneficiarios
nos proximos 15 anos.

Escaldes Contributivos

Na andlise de sustentabilidade utiliza-se, para a evolu¢ao das contribiicbes dos beneficiarios,
a seguinte distribuicdo média por escaldes contributivos para cada’idade.

Escaldo por idade

Escaldo
N

20 25 30 35 40 45 50 55 60 65
Idadé

— 022 2023

Para beneficiarios cujo escaldo se encontra abaixo da média na data do estudo, € considerada
a evolucdo até ao valor médio da populacéo. Para os beneficiarios que estdo acima do escalédo
médio da populacédo ndo se‘verificangualquer evolucdo. Mantem-se a abordagem para as
novas entradas.

Nivel de Cobranca

Para efeitos de estimativa.fltura de receitas, estdo a ser considerados os valores relativos as
contribuic6es emitidas em cada ano assim como os valores inerentes a recuperacédo da divida
de anos anteriores @ da novardivida gerada.

Face a andlise.de nivel médio de cobranga verificado nos ultimos anos, grafico seguinte,
considerou-se uma percentagem de 90% do valor emitido de contribuigdes, em cada um dos
anos da analise, para determinacédo da receita liquida futura.
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Nivel de cobranc¢a anual
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Outros pressupostos

Considera-se que sao efetuados 14 pagamento-despensées anuais. Nos meses de julho e
novembro sédo devidos o subsidio de férias e de Natal, por outro lado, as contribuicdes apenas
se efetuam 12 vezes no ano.

Considera-se que um beneficiario contribuinte, regulariza a sua divida quando se torna
elegivel para aceder a penséo de reforma.

De acordo com o regulamento da CPAS, a ocorréncia de um falecimento podera originar o
pagamento de um subsidio que estara ao abrigo do Fundo de Assisténcia. Uma vez que o
Fundo de assisténcia ndo esta no ambito deste relatorio, ndo foi utilizada reversibilidade no
calculo do valor atual das pensdes em pagamento.

Mercer 6



Relatério de Sustentabilidade CPAS

Seccao 3

Evolucao demografica

Para o estudo de sustentabilidade da CPAS, foram considerados os dades dos beneficiarios
contribuintes para o regime e beneficiarios que ja estdo a receber pensotes vitalicias até 31 de
dezembro de 2023, data a que o relatorio reporta.

E essencial manter uma relagdo saudavel e equilibrada entre os beneficidtios contribuintes e
os beneficiarios reformados, pois as contribuicdes dos primeiros séo utilizadas para pagar as
pensdes dos segundos. A sustentabilidade da CPAS apresenta-se melhor quanto maior for
esta relacao.

Beneficiarios Contribuintes

Em relagdo aos beneficiarios contribuintes, em 2023, fiavia 37.021 beneficiarios contribuintes,
com um acréscimo de 997 novos beneficiarios em felacéo a2022. No entanto, é importante
destacar que nem todos os beneficiarios elegiveis acedem a penséao de reforma, sendo que
nos ultimos anos, em média, menos de 50% dos beneficiarios elegiveis acederam a reforma.

A 31 de dezembro de 2023, a populagdo de,beneficiarios contribuintes tinha a seguinte
distribuicdo por escalbes etarios:

Distribuicéo etéria dos beneficiarios contribuintes
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A evolucao déemografica‘da populacdo da CPAS mostra uma deslocacdo para idades mais
envelhecidaS'e, um menor nimero de beneficiarios contribuintes mais jovens, o que pode
representar um desequilibrio no futuro. E importante monitorizar essa situacéo e implementar
medidas corretivas para garantir a sustentabilidade do regime de reparticdo. Por fim de
salientar, que na anuidade de 2023 a populag&o feminina tem maior representatividade.

Em resumo, a CPAS enfrenta desafios em relacdo a sustentabilidade do sistema devido ao
envelhecimento da populacéo e ao nimero limitado de novos beneficiarios contribuintes. E
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necessario acompanhar de perto a relacdo entre os beneficiarios contribuintes e os
beneficiarios reformados e tomar medidas para garantir um equilibrio financeiro adequado.
Para isso, é fundamental aumentar o numero de novos beneficiarios contribuintes e garantir
a entrada deles no sistema por um periodo mais longo. Além disso, é importante monitorizar
a relacdo entre os beneficiarios contribuintes e os beneficiarios reformados, garantindo um
equilibrio adequado para a sustentabilidade da CPAS.

Beneficiarios Reformados

Em 2023, havia 5.686 beneficiarios reformados com pensbdes vitalicias‘em pagamento. As
pensdes séo classificadas de acordo com o tipo de reforma, como reforma por limite de idade,
por anos de profissdo, com pensao reduzida, por antecipacadpor conyersao do subsidio de
invalidez e por invalidez. O namero de beneficiarios reformaedos assim como o valor total das
pensdes anuais, apresentam o seguinte detalhe por classificacao:

Tipo de Reforma N° de Beneficiarios Pensé&o Anual
Reforma por limite de idade 4075 57 763 390
Reforma por anos de profisséo 1422 47 299 404
Reforma com penséo reduzida 1 2374
Reforma por antecipacao 3 12 751
Reformapor conversao do sub. Invalidez 183 2752 437
Reforma por invalidez 2 2954
Total 5 686 107 833 310

(valores em Euros)

Face a 31 de dezembro de 2022, verificaram-se as seguintes alteracdes demogréficas:

Tipo de Reforma 2022 Saidas Entradas 2023
Reforma por limite de idade 3809 112 378 4 075
Reforma por anos de profisséo 1438 18 2 1422
Reforma com penséo reduzida 1 0 0 1
Reforma por antecipacgao 5 2 0 3
Reformapor converséardo.sub. Invalidez 182 11 12 183
Reforma por invalidez 2 0 0 2

Considerandoya tabua de mortalidade utilizada na avaliagdo atuarial de 2022 (TV 88/90
ajustada de menosyum ano), a expectativa de mortalidade na populacéo reformada avaliada
seria a ocorréncia de 172 mortes no ano, no entanto, ocorreram apenas 107 falecimentos.
Nesta conformidade, verificou-se em 2023, uma taxa de mortalidade inferior & esperada.

Mercer
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Relatério de Sustentabilidade CPAS

Mortalidade esperada vs mortalidade real
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Racio Beneficiarios Contribuintes versys Pensionistas

Com base na populacgéo elegivel em 31 de dezembro de 2023, foi realizada uma estimativa
da sua projecédo para os proximos 15 anos, que censideroupara além das novas entradas no
regime com caracteristicas contributivas semelhantesya media das novas entradas no altimo
ano, a passagem a reforma e a mortalidade estimadarda populacao.

Nesta conformidade, para os beneficiariosseontribuintes, foi assumida a entrada anual de
1.060 novos beneficiarios com idades entfe 23 e 40 anos e para os beneficiarios reformados,
foi considerada a esperanga média de vida e a passagem a reforma dos beneficiarios
contribuintes.

De salientar que, conforme previsto no regulamento da CPAS, os beneficiarios contribuintes
podem solicitar a reforma no primeiro momento que adquirirem a idade e tempo de
contribuicdo estabelecidos no regulamento, desde que néo tenham dividas de contribuicbes
passadas. No entanto, ndo é obrigatoério que os beneficiarios solicitem a reforma nesse
primeiro momento em que S&o elegiveis, podendo postecipar o inicio do pagamento da
penséao.

No quadro abaixo, apresenta-se o numero de beneficiarios elegiveis para acederem a penséo
de reforma ao longo des ulfimos 5 anos, versus o numero de beneficiarios reformados que
efetivamente solicitaram a reéforma, e como se pode verificar o valor médio de acesso anual é
cerca de 42%.

Ano SEGIYERS Novas reformas Racio
2019 746 368 49,3%
2020 ‘ 788 8175 47,6%
2021 832 332 39,9%
2022 802 284 35,4%
2023 975 374 38,4%
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No Grafico seguinte, esta representada a populacdo do ano da andlise, assim como a
estimativa da evolucao de toda a populacdo da CPAS daqui a 15 anos:

Demografia
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Se analisarmos a evolucdo do perfil etario para os préximos 15 anos, verificamos que existe
uma deslocacdo da populagdo para idadestmais envelhecidas e um menor nimero de
beneficiarios mais jovens no sistema, o0 que para um,regime de reparticdo demonstra-se como
um sinal de alerta para um possivel deséquilibtio no futuro, que tera de ser monitorizado
anualmente por forma a ser possivel implementar atempadamente medidas corretivas que se
revelam necessarias.

No gréfico abaixo, podemos verificar que o admento da estimativa do nimero de beneficiarios
contribuintes, ao fim dos 15 anos.é inferior ao aumento da estimativa do nUmero de
beneficiarios reformados (4% versusmi96%). Verifica-se ainda, que o racio atual de
beneficiarios contribuintes para beneficiarios reformados é menos de metade da estimativa
do racio de beneficiarios contribuintes para os beneficiarios reformados no final do periodo
em analise (15% versus 44%).
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Uma vez que o momento de passagem a reforma é pertinente na andlise da sustentabilidade
da CPAS, o presente estudo ird debrucar-se em trés cenarios para a projecdo da populagéo
nos préximos 15 anos:

 Cenario agravado: considera-se que todos os beneficiarios contribuintes elegiveis
passam a reforma no primeiro momento que sdo elegiveis sem deerementos de
mortalidade, isto €, todos os beneficiarios contribuintes mantém-se vivos até e apos o
momento da reforma. Este cenario, ao ndo considerar a probabjlidade de morte, torna-se
mais afastado da realidade, no entanto parece-nos fazer sentid@,a sua analise como um
estudo hipotético mais extremo e gravoso, que servird apenas de@emparacdo com 0s
exercicios anteriores;

« Cenario central: considera-se que todos os beneficiarios €entribuintes elegiveis passam
a reforma no primeiro momento, com aplicacdo de deé¢rement@s/de mortalidade, isto é,
existe a probabilidade de morte dos beneficiarios contribuintés até e apdés o momento da
reforma. Este cenario é academicamente mais realista, no entanto ainda nao reflete a
realidade da CPAS no que diz respeito a percentagemude beneficiarios que acedem a
reforma no primeiro momento que sdo elegivei§, como se pode verificar pela anélise
historica desta caracteristica;

N

* Cenario ajustado a realidade: considera-séague, antialmente, 50% dos beneficiarios
contribuintes elegiveis passam a reforma no primaeiro momento, sédo ainda aplicados
decrementos de mortalidade, isto €, existé™a probabilidade de morte dos beneficiarios
contribuintes até e ap6s o momento da refofma. O pressuposto de 50%, apresenta-se
ainda conservador e ajustado a realidade da'€PAS, uma vez que como se verifica, o racio
de reformados efetivos versus beneficiarios elegiveis, é inferior a 50% uma vez que,
apenas os beneficiarios com as contribui¢cdes fegularizadas (sem dividas) podem aceder
a reforma.

Cenario agravado — passagem a réforma no primeiro momento

Para efeitos da analise da evolugcéo demegréfica futura da populacgéo ativa versus a populacéo
pensionista, apresenta-se no grafico abaixo para o cenario mais gravoso, cenario que ao nao
considerar a probabilidade desmorte torna-se mais afastado da realidade, o racio de ativos
versus pensionistas assim come a/diferenca entre ativos e pensionistas.
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Cenario Agravado - Evolucdo demogréfica - Ativos vs Pensionistas
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Anos
Diferencial entre Ativos e Pensionistas (Contribuintes Liguidos de Reformados) e RACIO

O racio de beneficiarios contribuintes para beneficiarios reformados diminuiu ao longo dos
ultimos anos e estima-se que essa tendéncia se verifigué nos proximos 15 anos e chegue, em
2038, a 2,3 beneficiarios contribuintes por beneficiarios refofmados.

A estimativa do nimero de beneficiarios contribuintes: €legiveis para aceder a pensao de
reforma ascende a 12.000, por outro lado, a estimativa de beneficiarios contribuintes é de
15.900 o que podera originar um desequilibfio*entre as duas populacdes. Apesar do nimero
de novos beneficiarios contribuintes compensar o nimero de novos beneficiarios reformados,
o valor das novas contribui¢cdes estimadas poderaséao compensar o valor estimado das novas
pensdes. Adicionalmente, 0 aumentogda espérfanca de vida aumenta este desequilibrio ao
pagar pensfes durante mais tempo./Serdo nécessarios 3,24 novos beneficiarios contribuintes
no escaldo 5 para fazer face a uma'nova pensao de reforma média de 900 euros.

Cenario central — passagem a reforma no primeiro momento

Apresenta-se no gréafico abaixo"parase,cendrio central, apesar de nao refletir a realidade da
CPAS no que diz respeito a peregentagem de beneficiarios que acedem a reforma no primeiro
momento que sao elegiveis, 0 ragio de ativos versus pensionistas assim como a diferenca
entre ativos e pensionistas.
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Cenario central - Evolugdo Demogréfica - Ativos vs Pensionistas
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Anos
Diferencial entre Ativos e Pensionistas (Contribuintes Liquidos de Reformados) e RACIO

O racio de beneficiarios contribuintes para beneficiarios 4€fermados diminuiu ao longo dos
ultimos anos e estima-se que essa tendéncia se verifigué nos/proximos 15 anos e chegue, em

2038, a 2,5 beneficiarios contribuintes por beneficiarios refarmados.

Cenério ajustado arealidade — passagem agiefenmastgle 50% dos elegiveis

Apresenta-se no grafico abaixo para o cendrig,ajustado a realidade, o racio de ativos versus

pensionistas assim como a diferenca entré ativos e pensionistas.

Cenario ajustado a realidade - Evolugé@e.Demografica - Ativos vs Pensionistas
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Réacio - Ativos vs Pensionistas

Neste cenarig, o racio de beneficiarios contribuintes para beneficiarios reformados diminuiu
ao longo dos ultimes anos e estima-se que essa tendéncia se verifique nos préximos 15 anos

e chegue, em 2038, a 2,8 beneficiarios contribuintes por beneficiarios reformados.
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Seccao 4
Evolucao Financeira

Nesta seccdo analisamos o impacto da sustentabilidade do regime da CPASno que diz
respeito a sua caracteristica de sistema de previdéncia de reparticao; ou seja, a evolucéo da
estimativa das contribui¢cdes face a evolugéo da estimativa do pagamento de pensdes anuais.

Enquanto esta relacdo for positiva, existindo mais receitas que despesas, @ regime encontra-
se sustentavel. No entanto é muito importante que a sustentabilidade de longo prazo seja
analisada permanentemente, no sentido de ajustar contribuicbes/ e/ou pensbes para
acomodar alteragdes demogréficas significativas que impactem o futuro do pagamento das
pensdes aos atuais e aos novos pensionistas.

De salientar, que no passado ja foram implementadas_algumas‘medidas que reforcaram a
sustentabilidade da CPAS, nomeadamente a isen¢ég da tributacdo em sede de IRC sobre os
rendimentos dos investimentos financeiros. No entanta, poderd ser necessario ponderar e
introduzir novas medidas que permitam melhorarsa sustentabilidade do regime.

Receitas

As receitas anuais liquidas incluem a cobranga dassemissdes de contribuicdo do ano (valor
da totalidade da emissdo do ano deduzido da“divida gerada no ano) e a cobranca das
emissbes em divida de anos anteriores.

Nos ultimos cinco anos o valor das contribuicoes tem vindo a aumentar, no entanto, manteve-
se inferior ao valor do pagamento das pens@es, o que se traduz em menor valor de receita
liquida.

Desde 2021, a cobranca de emisséo de contribuicdo tem vindo a diminuir, o que pode estar
associado a fatores macroegenémicos, tais como covid-19, a guerra na Ucrania e inflagdo

elevada. Neste sentido, é“fundamental equacionar varias medidas, passiveis de
implementacéo, para melhorar este racio.

A evolucéo das receitas tem emrconsideracdo a populacdo apresentada anteriormente que
considera diferentes situacoes como passagens para a reforma, entrada de novos
beneficiarios contribuintes, envelhecimento da populagéo, evolucao do escaldao contributivo
de acordo com a média poridade (conforme apresentado nos pressupostos), estimativa de
cobrancga de contribui¢des (90% das emissdes), evolugdo do Indexante Contributivo e fator
de correcdo de'menos 10% apenas no ano de 2024.

De salientar ‘que’ o fator de correcdo é definido anualmente, sendo fundamental uma
aproximacao ao valer de contribuicdo estipulado no regulamento de 24% para que o impacto
da aplicacdo do fator de reducdo ao Indexante Contributivo ndo se traduza em receitas
inferiores ao pagamento de pensoes.
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Tendo em consideracdo o cendrio de andlise de projecdo com o perfil contributivo atual e a
manutencédo do nivel de divida, verifica-se que a partir de 2030, ja se estima um decréscimo
de contribuicbes que ndo serdo suficientes para o pagamento das pensfes. No final do
periodo de projecao ja se verifica um racio de financiamento das pensdes pelas receitas de
apenas 75%.

Estes sé@o elementos de andlise que se traduzem num sinal de alarme para um regime de
reparticdo, pelo que se devem analisar cenarios diversos e medidas alternativas pois,
mantendo-se inalterado, verificar-se-a uma reducao de receitas e untraumento do valor global
das pens6es em pagamento. Outra medida relevante, e também utilizada por outros regimes
desta natureza, poderéa ser a obtencao de fontes de financiamento externo, que ndo afeta os
atuais mecanismos de determinagéo de contribui¢céo e beneficioy

Despesas

Tendo em conta o regulamento da CPAS foi efetuada a andlisefla evolugdo do pagamento
pensdes vitalicias para os proximos 15 anos. Nesta'analise fol considerada a passagem a
situacdo de reforma no primeiro momento em que|0s _beneficiarios contribuintes se tornam
elegiveis e que os atuais beneficiarios contribuintes chegaf vivos a data de reforma e se
mantém vivos apdés essa data. Foi ainda considerado, que no ano de 2024 todos os
beneficiarios contribuintes que ainda nédo tenhamsrequerido a reforma se iriam reformar de
imediato, 0 que se salienta que historicamente nunca se verificou tal ocorréncia.

De acordo com as estimativas de calculo de pensao de reforma de acordo com a elegibilidade
dos beneficiarios contribuintes e momento em que acedem ao beneficio, verifica-se que ao
longo dos 15 anos em andlise o valer dampefisdo média em pagamento vai reduzindo,
conforme se apresenta no grafico seguinte.

Pensédo Média Mensal das Pensdes de Reforma

959,15

Valor Médio Mensal em Euros

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028 2030 2032 2034 2036 2038
Anos

= Pensdo Média Mensal das Pensdes de Reforma
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Réacio das contribuicdes versus pensdes

A inversdo demonstrada, desde 2019, nos resultados inerentes ao racio das contribuicbes
versus pensodes, deve-se em grande parte a aplicacao do fator de corregdo e demonstra o
desgaste financeiro anual que o0 mesmo tem provocado.

Cenario agravado — passagem areforma de 100% dos beneficiarios @legiveis

Valor das Pensdes de Reforma vs Contribuicées
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Neste cenario, em que se considera que;todos os beneficiarios contribuintes elegiveis passam
a reforma no primeiro momento sem decrementos de mortalidade, isto é, todos os
beneficiarios contribuintes mantém-se vivos até e apés 0 momento da reforma, cenario que
ao nao considerar a probabilidade e morte torna-se mais afastado da realidade, verifica-se
em 2024 uma quebra do raci@ das contribuicbes versus pensfes, facto que se deve
essencialmente pelo numero de reformas estimadas do ano, mas também pela reducao da
taxa contributiva e pela manutencao da aplicacdo do fator de correcdo de 10% que implica
uma reducéo do valor de eéontribuicdes.

ApO0s esta data, verifica-se'tima ligeira recuperacao do racio entre contribuicdes e pensdes de
reforma, permanecendo até 2029, com a estimativa das contribuicdes acima do valor
estimado de pagamento de pensdes, iniciando no ano seguinte, uma descida mais acentuada
essencialmente pelo aumento do nimero de reformas.

O aumento de novas, beneficiarios contributivos é benéfico traduzindo uma melhoria de racio
até 2030, no entanto com 0 aumento da esperanca de vida essa vantagem vai-se diluindo ao
longo dos anos.
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Estes resultados sdo um sinal importante da fragilidade deste tipo de regimes e da sua
dependéncia do equilibrio demografico e estabilidade econémica. Os impactos de anos de
crise financeira, inflacdo elevada e impacto nas taxas de juro, podem afetar por mais anos a
sua sustentabilidade. E importante acompanhar e criar as condi¢cdes ajustadas a realidade
econdmica de modo a manter a confianca dos seus beneficiarios.

Conforme se verificou anteriormente, e apresentado nos relatérios anuais, ndo se tém
reformado todos os beneficiarios contribuintes que se enconiram elegiveis para se
reformarem. O cenario de projecdo apresentado anteriormente €/ cenario mais penalizador
para a CPAS uma vez que considera o inicio das pensdes no primeiro‘fomento possivel
(maior periodo possivel de pagamento de pensdes) e em especial ho primeiro ano de célculo
considera a reforma para todos os beneficidrios contribuinteSyque ja ultrapassaram esse
momento, mas que ainda nao iniciaram a sua pensao. Adicionalmente é considerado que 0s
atuais beneficiarios contribuintes se mantém vivos até a data de reforma e apds esse
momento.

Nesta conformidade, considera-se relevante analisar gemarios alternativos, em que se
deverdo considerar decrementos de mortalidade (prebabilidade de morte) e aplicar uma
percentagem de numero de novos beneficiarios, reformados que solicitam a reforma no
primeiro momento que séo elegiveis para o fazer.

Cenario central — passagem a reforma de 100%ydos beneficiarios elegiveis

Valor das Pensdes/de Reforma vs Contribuicdes
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Neste cenari, apesar de ndo refletir a realidade da CPAS no que diz respeito a percentagem
de beneficiarios‘que acedem a reforma no primeiro momento que séo elegiveis, verifica-se
gue a partir de 2031, a estimativa das contribuicdes € inferior ao valor estimado de pagamento
de pensdes, momento a partir do qual existira sempre défice de receitas.
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Cenario ajustado arealidade — passagem areforma de 50% dos beneficiarios elegiveis

Valor das Pensdes de Reforma vs Contribuicdes
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Neste cenario, mais ajustado a atual realidade da CPAS, verifica-se que a partir de 2036, a
estimativa das contribui¢des é inferior ao valor estimado de pagamento de pensdes, momento
a partir do qual existira sempre défice de receitas:

Evoluc&o dos Ativos Financeiros .da CPAS

Desde a sua constituicdo a CPAS efetuou aalocacéo dos valores de excesso de contribuicdes
face as necessidades de pagamentos anuais, para investimentos de modo a serem
valorizados e poderem ser utilizados em anos cujas contribuicdes cobradas sejam menores
gue os beneficios a suportar per esta caixa.

Em 2023, o valor dos atives:financeiros encontrava-se alocado a diferentes classes de ativos
(conforme descrito na seccao pressupostos) e a sua rentabilidade estimada de longo prazo
ascende a 3,97%. De“referir que em 2023 as contribuicdes cobradas e a recuperagéo de
divida ndo foram suficientesypara fazer face ao pagamento das pensdes do ano pelo que
existiu uma utilizagao doswalores de reserva.

Tendo em consideracao as estimativas de evolucao futura da populacao, suas contribuicbes
e pensdes a receber, os graficos seguintes apresentam a estimativa de evolugéo do valor dos
ativos finaneeiros/que incluem a sua rentabilidade no periodo em analise, e sua possivel
utilizacao para superar o défice de contribuicdes.
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Cenario agravado — passagem areforma de 100% dos beneficiarios elegiveis

No final do prazo, dos 15 anos em analise, ao ndo considerar a probabilidade de morte torna-
se mais afastado da realidade, estima-se o que o valor dos ativos financeiros ascenda a 741
milhdes de euros.

De acordo com o gréfico seguinte verifica-se que a partir de 2036, o valor. dosendimento dos
ativos financeiros deixara de colmatar o défice.

Evolucéo Esperada dos Ativos Financeiras
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Cenario central — passagem a ref@rma de £00% dos beneficiarios elegiveis

Neste cenario, apesar de néo refletir atealidade da CPAS no que diz respeito a percentagem
de beneficiarios que acedem a reforma no primeiro momento que sao elegiveis, verifica-se
gue a partir de 2037, o valor desrendimento dos ativos financeiros deixara de colmatar o défice.

No final do prazo em andlise estima-se que o valor dos ativos financeiros ascende a 829
milhdes de euros, 0 que representaum acréscimo na estimativa dos ativos financeiros de 12%
face ao cenario anterior.
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Evolucéo Esperada dos Ativos Financeiros
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Cenario ajustado arealidade — passagem areforma de 50% dos beneficiarios elegiveis

Neste cenario, mais ajustado a atual realidade da“€PAS, o valor estimado dos ativos
financeiros no final do periodo em andlise ascende a 1.186 milhdes de euros, que representa
um acréscimo na estimativa dos ativos financeiros @de 43% face ao cenario anterior.

Neste cenario, verifica-se apenas no Ultimo ano que o valor do rendimento dos ativos
financeiros ndo é suficiente para colmatar o défice,

Evolucéo Esperada dos Ativos Financeiros
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Seccao 5
Fundo de Garantia

De acordo com estipulado no regulamento da CPAS, sera necessario efetuar uma avaliacdo
atuarial para determinar o valor atual das pensdes em pagamento a data de fecho de cada
exercicio anual. No entanto, reforca-se que o regime de previdéngia da CPAS é um regime
de reparticdo em que as pensodes sédo financiadas pelo valor das centribuicdes dos atuais
beneficiarios contribuintes, assim o valor atual das pensdes em pagamento sdo uma
referéncia de estimativa de pagamento futuro, ndo sendo necessario, o seu financiamento
total.

O quadro seguinte apresenta o detalhe do valor atual das pensoes em pagamento pelos
diferentes tipos de reforma:

N° de beneficiarios Valor atual da Pensao em

Tipo de Reforma

Pagamento
Reforma por limite de idade 4075 578 366 255
Reforma por anos de profisséo 1422 561 195 195
Reforma com penséo reduzida 1 7 357
Reforma por antecipagéo 8 33920
Reforma por conversé&o do sub. Invalidez 183 30 454 584
Reforma por invalidez 2 31430

Total 5 686 1170088 741

(valores em Euros)

O valor do Fundo de Garantia em 31 de dezembro de 2023 era de 470 626 167 Euros, o que
permite um financiamento de0;2%.do valor atual das pensdes em pagamento.
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Seccao 6

Comentarios

Nas seccOes anteriores verificaram-se os diferentes fatores quet)influenciam a
sustentabilidade da CPAS como caixa da previdéncia que segue um medelo de financiamento
em regime de reparticao.

Este modelo de financiamento € extremamente sensivelypaos fatores demograficos e
financeiros. Sendo assim importante monitorizar os fatoresydisruptivos e identificar medidas
de corregdo atempadas.

A andlise do periodo de projecdo de 15 anos fornece estimativas relevantes para que a CPAS
possa atuar e melhorar a sustentabilidade do regime. Analisando os resultados obtidos alguns
destes fatores foram:

* Aumento da esperanca de vida — que implica‘m maierfiimero de meses de pagamento
de pensoes;

*  Momento de acesso ao beneficio de reforma= este momento é definido pelo préprio
beneficiario que pode adiar o pagamentardo.beneficio, no entanto pode implicar um
aumento do valor da pensao;

* Novos beneficiarios ativos — elemento essencial para manter um regime desta natureza
sustentavel, sendo necessario a existéncia de uma piramide etaria equilibrada;

* Escolha do escalédo contributivo'= por nao existir evolucéo no escalédo contributivo ao
longo da carreira profissional, come,se acreditaria ser possivel pela esperada evolugéo
profissional, afeta negativamente o nivel de receitas;

+ Cobranca de divida — é fundamental a implementacdo de medidas para prevenir e
recuperar divida,

* Fator correcdo — com@ implementacao do fator de correcdo para alargar em mais anos
o impacto do aumento da taxa.contributiva de 24%, tem-se verificado penalizador para o
regime com a redugéo de contribuicdes cobradas abaixo do valor do pagamento de
pensdes anuais. A continuidade de utilizagdo desta medida reduz os ativos financeiros
da CPAS, reduz'pensdes futuras dos beneficiarios, pelo que a necessidade de se atingir
a taxa de contribuicdd de 24% é premente para a sustentabilidade do regime.

Como se verifica has projecdes apresentadas no presente relatoério, em todos os cenarios
analisados, existira um défice de contribuicdes antes de se atingir o final dos 15 anos em
analise.

Face as estimativas efetuadas o fator de correc¢éo, que implica uma reducéo na emissao das
contribuicbes demonstra-se muito penalizador para este regime. Torna-se assim premente a
CPAS analisar medidas de controlo desta situagdo assim como encontrar fontes de
financiamento alternativos e adicionais as contribuicdes.
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Nos ultimos cinco anos, caso néo se tivesse aplicado o fator de reducao, o valor das receitas
cobradas seria superior ao valor das pensdes e assim também os ativos financeiros da CPAS
aumentariam pela inexisténcia de défice e pelos rendimentos entretanto obtidos.

Contribuic6es cobradas

Pensdes pagas

Excesso/(Deficit)

2017 84 003 256 87514 121 (3510 865)
2018 95 933 893 91 736 015 4917 878
2019 92 071 145 95 459 012 (3387 867)
2020 93 028 570 99 751 681 (6 723 111)
2021 97 122 926 103 279 390 (6 156 464)
2022 98 199 319 104 779 644 (6 580 325)
2023 106 011 447 1077226 052 (1 114 606)

Reforca-se, que nos cenarios apresentados de projegao tendo em conta a realidade dos
ultimos anos da CPAS que serviram de base paraa projegéo futura, verifica-se no horizonte
da andlise que o sistema apresenta um desequilibrioy.sendo por isso necessario iniciar a
andlise de medidas corretivas.

Em resumo, a CPAS enfrenta desafios emfrelagéo a'sustentabilidade do sistema devido ao
envelhecimento da populacéo e ao nimgro limitado de novos beneficiarios contribuintes. E
necessario acompanhar de perto a relacdo entre os beneficiarios contribuintes e os
beneficiarios reformados e tomar medidas para garantir um equilibrio financeiro adequado.
Para isso, é fundamental aumentar/0 nimer0 de novos beneficiarios contribuintes e garantir
a entrada deles no sistema por um periodo mais longo. Além disso, é importante monitorizar
a relacdo entre os beneficiarios contribuiites e os beneficiarios reformados, garantindo um
equilibrio adequado para a sustentabilidade da CPAS.

Marta Oliveira Cristina Duarte

Mercer Portugal Mercer Portugal

25 de marco de 2024
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