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RESUMO

No inicio do século XXI, a maioria dos paises enfrentava um periodo critico na forma como
geriam as reformas das suas populac@es inativas. No entanto, 0 Reino Unido foi excecdo, adotando
medidas dréasticas de fugir ao problema e transferindo assim gradualmente a responsabilidade de
garantir rendimentos pos-reforma da esfera publica para as empresas. Apesar da continua passagem
de esquemas de Beneficio Definido para Contribuicdo Definida, no Reino Unido o nimero de
esquemas que permanecem ligados a Beneficios Definidos é ainda elevado. Esta transferéncia é
comum em qualquer parte do mundo, visto o risco presente em esquemas de Beneficio Definido (para
0 empregador) ser maior do que quando comparado com os de Contribui¢do Definida. Num esquema
Beneficio Definido, a promessa de um beneficio é garantida pela empresa, muitas vezes indexada a
um beneficio baseado nos ultimos salarios pré-reforma. Esta promessa implica uma gestdo cuidada
das responsabilidades futuras de reforma, o que resulta em custos acrescidos em torno de calculos
atuariais complexos, de modo a calcular o valor necessario de Assets que garantam o pagamento do
beneficio no término da vida ativa do membro. Estes calculos tém sempre por base pressupostos
financeiros que permitem a projecdo dos beneficios até a idade de reforma. Num esquema de
Contribuicdo Definida, em vez de um beneficio definido existem contribuicGes definidas, em que o
valor do beneficio do membro (na reforma) é sempre dependente da Performance do fundo. A
empresa detentora de um esquema de Contribuicdo Definida ndo necessita de recorrer a célculos
atuarias, o que implica uma gestdo bastante simplificada quando comparada a gestdo em esquemas

Beneficio Definido.

No departamento de avaliagcbes da Mercer, desenvolvem-se avaliagdes atuariais baseadas em
pressupostos providenciados por uma equipa de consultores. Estas avaliagfes s@o realizadas num
Software proprio, onde as Liabilities do esquema sdo atualizadas com os pressupostos do ano da
avaliacdo. A minha tarefa no decorrer do meu estagio era garantir uma analise cuidada do
comportamento das Liabilities do esquema, de modo a retificar possiveis ganhos ou perdas no nivel
de financiamento, entre as duas avaliacGes. Com esta anélise, observa-se a capacidade financeira do
esquema, onde se verifica se o0 valor dos Assets é suficiente para financiar os beneficios de pensdo de
cada membro. Finalmente, todos os resultados sdo posteriormente apresentados aos Trustees, de

modo a tomarem medidas necessérias de gestdo do esquema.

Palavras-chave: Planos de Pensbes; Fundos de Pensdes; Nivel de Financiamento; Analysis of

Surplus; Reino Unido.



ABSTRACT

In the beginning of the 21st century, an overwhelming number of countries could not properly
manage their pension funds and consequently the income of their retired population. However, the
United Kingdom adopted drastic measures, by transferring the pensions from public entities to
private. Despite of the current transition from Defined Benefit to Defined Contribution schemes, in
the United Kingdom, the number of Defined Benefit schemes is relatively high. This is a common
approach under a Defined Benefit pension scheme, due to its inherent higher levels of risk. Private
entities define the benefits based on factors such as pre-retirement income. Defined Benefit pension
schemes require scrupulous management of future benefit payments. This comes with the extra cost
for companies, since the payments need to be managed through actuarial calculations. Calculating
the required employee payments until the age of retirement, and matching them to benefit payments
until the age of death of the benefit-holder, are some of the factors that make these calculations so
complex and uncertain. Therefore, companies have adopted the Defined Contributions approach. This
method mitigates risk for the employers, by defining fixed contributions from the behalf of the
employee. The benefits are directly tied to the performance of the underlying pension fund. This
approach reduces uncertainty on the age of death and cash flow projections. Therefore, this method

IS more simple and transparent.

Mercer’s evaluations department, carries actuarial calculations based on input from
consultants in an in-house software. The liabilities of the pension scheme are updated based on the
year of evaluation. Throughout my internship, 1 was in charge of monitoring the individual pension
scheme’s liabilities while ensuring a sufficient assets coverage. Furthermore, the analysis conducted

throughout my internship was presented to the Trustees and used to manage the pension scheme.

Keywords: Pension Schemes; Funding Level; Analysis of Surplus; UK.
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1. INTRODUCAO

Este trabalho baseia-se no estudo e andlise de fundos de pensdes existentes particularmente no Reino
Unido, focando-se essencialmente na problematica relativa as diferentes variaveis condicionantes no
calculo do valor presente das responsabilidades futuras, em esquemas de beneficio definido. Foi
desenvolvido no ambito de um estagio curricular realizado na Mercer — Empresa subsidiaria do grupo
Marsh & Mclennan. Estagio esse que me proporcionou competéncias e me suscitou interesses no que
toca a este tdo abrangente tema dos fundos de pensdes.

O objetivo principal do estagio consistiu numa sistematizacdo dos procedimentos que a
Mercer adota nas suas avaliacGes atuariais, com vista a facilitar o processo de aprendizagem para
novas entradas no servico de avaliagcdes do Reino Unido. Existe assim a possibilidade deste trabalho
ser integrado futuramente no processo de formag6es da empresa.

Na Mercer, apreendi essencialmente a analisar e a correlacionar as responsabilidades futuras

de reforma, com a capacidade financeira de resposta a estes mesmos encargos.

Apesar de aparentar uma certa simplicidade, esta analise engloba diversas complexidades e
impde conhecimentos profundos provenientes das mais diversas areas. De entre estas, salienta-se o
Atuariado — ciéncia que se rege pela avaliacdo e analise de riscos e expectativas futuras, aplicando
ferramentas matematicas e financeiras com a finalidade de garantir que os compromissos futuros
estejam salvaguardados. No entanto, esta constante correlagdo entre responsabilidades e ativos
depara-se constantemente com dificuldades e contratempos, que apelam cada vez mais a constantes

alteracdes nos métodos de gestdo dos fundos.

Num plano de pensbes, o investimento provém maioritariamente de contribuicdes do
empregador (e muitas vezes do proprio colaborador), de forma a que na idade de reforma o
colaborador possa ser recompensado pelo sacrificio salarial feito ao longo do periodo efetivado na
empresa. No caso do Reino Unido, os planos de pensées tendem (ou tendiam) maioritariamente a ser
de beneficios definidos — planos que se regem pela definicdo prévia dos beneficios, incorporando

consequentemente riscos acrescidos, para a empresa na concretizagdo desta promessa de reforma.

Devido a dificuldade inerente de lidar com investimentos projetados muitas vezes num futuro
longinquo, e sabendo que esses investimentos visam o pagamento de responsabilidades certas, é de
extrema importancia efetuar uma analise profunda de cada variavel existente no célculo do valor

presente destes compromissos.

Assim sendo, de modo a manter um fio condutor simples e direto, este trabalho ird ser

estruturado da seguinte forma: inicialmente, havera uma contextualizacdo teorica de todos 0s



conceitos relacionados com o tema; posteriormente, seguir-se-a uma revisao literaria cuidada de
alguns artigos/livros que melhor explicam e discutem as vantagens e/ou desvantagens entre esquemas
BD e CD; e, de forma a concluir, terminar-se-4& com um exemplo pratico de avaliacdo atuarial num

esquema BD, realizado por mim no decorrer do meu estagio.
2. Revisdo da Literatura
2.1. Conceitos Bésicos

Os esquemas de pensdes ndo se baseiam apenas numa simples gestdo de grandes quantidades de
dinheiro com o proposito de gerar rendimentos, mas sim também na capacidade financeira de resposta
a responsabilidades futuras que muitas vezes visam cenarios incertos. Sao estes esquemas que
sustentam economias e garantem um porto seguro aos que deles vivem, ao chegarem a tdo esperada
idade de reforma. No entanto, a gestdo destes esquemas esta longe de ser uma ciéncia exata. A

complexidade aliada a grande incdgnita que é o futuro criam uma incerteza constante.

Sendo o universo das pensdes um assunto que abriga um vasto grau de complexidade, é
necessario primeiramente apresentar e explorar todos os de modo a facilitar o processo de indugéo ao
tema geral.

Antes de mais desenvolvimentos, é necessario contextualizar um conceito que, apesar de

aparentar uma menor complexidade, é central.
2.1.1 O QUE E AFINAL UMA PENSAQ?

De facto, é de conhecimento geral que continuamos (cada vez mais) a presenciar 0s impactos
demogréficos resultantes do virar do século passado. O aumento na esperanca de vida, aliado ao
declinio constante na taxa de natalidade, tem contribuido em grande escala para um constante
envelhecimento (sem precedentes) da populagdo. Grande parte deste aumento tomou lugar na
primeira metade do século XX - um periodo que pode ser apelidado como “A época dos grandes
massacres”, mas também de admirdveis invencdes e extraordindrios avancgos cientificos, que
contribuiram em grande escala para uma melhoria continua na qualidade de vida da populacdo. A
procura constante de solucGes viaveis de erradicacdo de doencas e infecdes (muitas delas mortais),
teve um papel fundamental no constante aumento da longevidade, que celebramos e com quem ao
mesmo tempo, guerrilhamos nos dias de hoje. Segundo Sullivan (2004), em Inglaterra 0 nimero de
mensagens anuais direcionadas pela Rainha a recentes centenarios tinha quadruplicado desde a sua
coroacdo em 1953. No entanto, este aumento ndo demonstra uma presenca temporaria, sendo
expectavel que cada vez mais a esperanga de vida venha a aumentar, quer pela continuidade
evolucionéria, quer pela procura insacidvel de melhores condi¢Ges de vida. Por outro lado, esta

mesma evolugdo tem contribuido em larga escala para um declinio ambiental irreparavel, que tem
2



vindo a afetar ndo s6 a humanidade, mas também o planeta. Ainda assim, esta velocidade de

deterioracdo em nada se compara com a capacidade evolutiva presente nos dias de hoje.

Na Tabela 1 pode-se observar a comparacdo da esperanca de vida em varios paises, para
homens e mulheres, aos sessenta e cinco anos, em 2005 e a respetiva projecdo para 2050. Conclui-se
que, em qualquer pais, a longevidade continuard a aumentar nos proximos anos, em média por mais

3 anos.

Tabela 1 - Esperanca de vida aos 65 em 2005 e 2050

Women Men
2005-10 2045-50 Difference 2005-10 2045-50 Diflerence |
ZONSE-2050 0052050
Vapan IZ:'- 13 2730 4.0 18010 2128 12
France 2217 2553 34 17.61 2115 35
Bwitzerland 2164 2509 35 1837 2197 34
Rualy 2147 2508 36 1753 51 30
.'\u.;lldhil o].43 2489 s 15,15 21.37 32
Belgium 2032 480 45 1650 X006 37
Spain 213 M4 34 1733 2102 37
Reeland 20,71 24 .42 17 1836 2144 3l
Cannda 2093 M3 38 1773 2ld 33
Funland 2044 2426 3R 16,24 1943 12
Rsracl 2025 M3 39 1782 2113 33
Poroay 2045 M08 36 17.18 2048 33
Hustna 2016 2402 19 16 58 20,69 LR
Korea 20019 240 38 1590 1897 il
Crermany 20.21 23497 38 16.55 1% 5 34
Mew fealand 2044 2386 34 1758  D20.H2 12
Rreland 200100 2382 LA 16.51 16l Al
Bweden 2059 237 312 17,35 20,70 33
Slovema 1977 2368 39 149 1850 36
Luxembourg 2006 2367 36 1624 1993 37
NECDM 1988 2352 J& 163 1947 Al
United Kingdom 1980 2343 34 1655 1957 30
United Sintes 204% 2329 28 1732 1945 21
Cireece 1854 2329 47 16,62 1949 2%
Portugal 19,71 2335 15 1581 18 8% il
PMetherlands 1994 2316 32 1678 .20 id
F:l 17 19.17 1190 A7 1545 1859 Al

Fonte: OCDE (2011)

Em paises de maior desenvolvimento, a populacdo idosa habitualmente tende a tomar um
papel crucial na economia nacional. A populacdo ativa tem condi¢Ges de remuneracdo vantajosas,
que consequentemente levam a possibilidade de rendimentos de reforma sustentaveis ao longo da
vida inativa. Nestes paises, um idoso ndo é sinénimo de inutilidade, mas sim de riqueza e sabedoria.
A vasta experiéncia de vida aliada a uma boa reforma garante ndo sé uma fonte de conhecimento
garantida para geracdes futuras, mas também uma continuidade no poder de compra destes idosos,

fazendo desta populacéo (cada vez mais crescente) uma componente crucial do motor econémico.

Segundo Sullivan (2004), ao contrario da longevidade, o tempo médio empregue na vida ativa
tem vindo a diminuir. Sullivan diz ainda que, em Inglaterra, a idade média com a qual as pessoas se

reformam tem reduzido drasticamente desde os anos 70. O que nos leva a refletir sobre a crescente
3



importancia vinculada ao periodo de reforma. Hoje, podemos afirmar que as pessoas colocam a

reforma num cendrio cada vez mais distante da morte.

Como afirma Anthony Vice (2007), a pensdo € aquilo do qual vivemos a partir do término da
nossa vida ativa. O patrocinador comum deste rendimento ndo é regra e, portanto, pode diferir de pais
para pais, de cultura para cultura, podendo ser o Estado — por meio da Seguranca Social - as proprias

empresas - responsaveis dos seus colaboradores, seguradoras, ou mesmo uma jungéo de todos.
2.1.2 ESQUEMAS DE PENSOES

Em Sullivan (2004), um esquema de pensdes € retratado como um mecanismo de providenciar
anuidades, permitindo assim aos trabalhadores de agora reunirem garantias de rendimentos pos
reforma. E de salientar a extrema importancia destes esquemas, visto que sem eles a (inica opg&o
valida para os trabalhadores assegurarem provisdes futuras seria pela continua poupanca em sacrificio
dos seus salarios, exigindo assim uma complexa gestdo dos seus rendimentos. Embora a poupanca
seja sempre aconselhavel, com a inexisténcia de um esquema de pensdes levanta-se uma grande
questdo: Qual a percentagem exata de salario a sacrificar de modo a garantir uma vida pds reforma
sustentavel? A incerteza na resposta € clara, com ou sem esquema. A dificuldade na estimacdo de
uma taxa de contribuicdo (ou sacrificio) é exponenciada pela conjugacdo de inUmeras variaveis
incertas que regem o papel atuarial nestas matérias, como por exemplo: a taxa de mortalidade; a
probabilidade de saida da empresa; taxas de desconto; inflacdo; entre muitas outras. Apesar da
incerteza inerente, com a ajuda de um esquema de pensdes sélido, esta acaba por ser reduzida,
garantindo assim anuidades futuras que sdo financiadas por contribuicdes efetivadas ao longo da vida

laboral.

2.2. Beneficio Definido vs Contribuicdo Definida

Embora a variedade de esquemas seja humerosa, existem dois tipos que tendem a monopolizar 0s
restantes: Beneficio Definido (BD); e Contribuicdo Definida (CD). Nos primeiros (por vezes
intitulados de salario final), o0 membro do plano tende a receber uma propor¢do garantida do seu
ualtimo salario, ou de uma média dos ultimos salarios pré-reforma, havendo assim um carater de
compromisso entre a entidade e 0 membro aquando da entrada no plano. Nestes esquemas, 0 membro
esta salvaguardado pelas regras acordadas, havendo assim um trespasse de risco para a empresa, Visto

ser esta a principal responsavel por garantir o cumprimento do muatuo acordo.

Segundo Blake (2000), no Reino Unido, a maioria dos planos BD s&o de iniciativa privada e
sdo habitualmente conhecidos por esquemas ocupacionais de salario final, onde a penséao de reforma
é uma percentagem do ultimo salario, percentagem esta que depende dos anos efetivados na empresa.

Por norma, a maioria dos esquemas BD no Reino Unido utilizam como férmula de calculo dos
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beneficios futuros, um sessenta avos do salario final, por cada ano de servico até um maximo de 40

anos, impondo um méximo de pensdo equivalente a dois tercos do ultimo salério.

Contrariamente aos esquemas BD, em que as contribuicbes variam em prol das
responsabilidades futuras, em esquemas de CD (como o proprio nome indica) a proporcao
contributiva é definida a partida (por exemplo 10% dos ganhos), enquanto a componente variavel é
vinculada ao valor da penséo. Nestes esquemas, o acordo visa definir a contribuigéo e ndo a penséo,
implicando assim um conhecimento total das responsabilidades futuras por parte da empresa,
resultando numa mudanca de papeis no que toca ao risco implicito do que é esperado. A pensao
resultante € unicamente dependente da performance e tamanho do fundo na idade de reforma. No
Reino Unido, esquemas como estes sdo geralmente apelidados de esquemas de pensfes pessoais
(PPS). E de certo indiscutivel que a incerteza resultante deste tipo de esquemas é unicamente sentida
pelo membro. Como diz Anthony Vice (2007), nestes esquemas o dinheiro contributivo é investido e
é posteriormente utilizado na compra de uma anuidade, cujo valor depende da performance do fundo.
Hé& ainda uma certa dependéncia em relacdo a taxas de anuidade na idade de reforma, o que intensifica
0 risco sujeito ao trabalhador. Existe também a possibilidade de este receber uma percentagem (por
norma 25%) do valor acumulado, num Unico pagamento livre de impostos, mais conhecido como

lump-sumt.

Porém, é importante salientar que em ambos os esquemas (BD e CD) a possibilidade de
contribui¢cdes voluntérias por parte do membro é muitas vezes permitida. Esta oferta € regida pela

empresa que podera incorporar esta op¢ao no seu esquema de pensoes.

2.2.1. Vantagens e desvantagens em esquemas de Beneficio Definido

No seio da problematica, encontra-se um dilema na escolha entre esquemas BD e CD, mas a verdade
é que ambos tém o0s seus custos e beneficios distintos. Segundo David Blake (2000), em esquemas
BD ¢ assegurada uma fonte de rendimento (muitas vezes relativamente alta) no periodo de pos-
reforma. Ao reformarem-se, 0s membros poderdo contar com uma vida ndo muito diferente daquela
que tém enquanto beneficiam dos seus salarios. Contudo, isto ndo sera uma norma para todos, mas
apenas para aqueles que optem por uniformizar as suas carreiras numa Unica empresa, ou seja, hum

unico esquema de pensoes.

Sempre que um membro muda de empresa, isso tem efeitos em relagéo a sua futura penséo.
Isto acontece porgque na maioria das vezes 0s esquemas BD estdo vinculados a um unico empregador

e, portanto, quando um membro decide mudar para uma nova empresa, tera também de adotar um

! Pagamento Unico, em substituicdo de um pagamento parcelado, como o caso das pensdes.
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novo esquema. No caso de uma transferéncia entre esquemas, um valor equivalente aos beneficios
acumuladas até a data de transferéncia é transferido para o novo esquema. Contudo, 0 membro podera
também optar por permanecer no seu esquema atual com uma pensdo diferida, sendo esta sujeita
anualmente a revalorizagdes (referentes ao minimo entre a inflacdo e uma percentagem) e a outros
crescimentos distintos, até a data de entrada da pensdo em pagamento. No entanto, a valorizagdo dos
beneficios acumulados é consideravelmente menos favoravel para um membro que saia do esquema,
quando comparado com um membro que neste permaneca. Isto porque um membro diferido (para o
calculo da sua pensao) conta apenas com 0s anos de servico até ao seu Ultimo salario, ou seja, o salario
a data de saida. Enquanto que um membro que permaneca ativo, para além de ter os mesmos anos de
servico que o membro diferido, tem também como vantagem uma projecdo salarial até a idade de

reforma, o que acaba por alavancar o valor da futura pensao.

2.2.2. Estratégias de investimento entre esquemas de Beneficio Definido e Contribui¢édo Definida

Com o intuito de compreender melhor a relacdo entre esquemas BD e CD, iremos analisar agora 0s
diferentes tipos de comportamentos em torno dos seus investimentos. Como ilustra a Figura 19 (ver
Anexo 1), o valor presente de uma pensdo na data de reforma (hum esquema CD) é unicamente
dependente do valor dos Assets presentes no fundo. Por outro lado, a Figura 20 (Anexo 1) reflete a
independéncia entre a pensdo Y (de um esquema BD) e o valor dos Assets. Por fim, a Figura 21
(Anexo 1) mostra-nos como € que um esquema BD pode ser replicado pela aplicacdo de uma long
put option (+P) e uma short call option (-B), em relacdo aos underlying assets do fundo A. Ambas
com o mesmo preco de exercicio (), que iguala o valor presente da pensédo BD na idade de reforma
do membro. Enquanto a put option pertence ao membro, tendo sido providenciada pelo empregador,
a call option é escrita pelo membro, pertencendo assim ao empregador. Se, na idade de reforma do
membro (que coincide com a data limite de exercicio das opcdes), uma das opcdes estiver in-the-
money, essa opcao sera exercida. Caso o valor dos Assets seja inferior ao preco de exercer a opgéo,
entdo o esquema estara em deficit e 0 membro ird exercer a sua put option, o que obrigard o
empregador a efetuar um pagamento (Y-A) de forma a repor o nivel do esquema. Se, por outro lado,
o valor dos Assets for superior ao preco de exercer uma das opgdes, entdo, neste caso, 0 esquema
encontrar-se-a em surplus e o empregador ira exercer a sua put option, de forma a receber o valor
relativo ao surplus (A-L) do esquema. Sendo assim, podemos afirmar que um esquema BD néo
contempla qualquer tipo de risco para 0 membro, mas sim apenas para 0 empregador. A pensdo do

membro sera sempre a mesma, independentemente do valor dos Assets na idade de reforma.

Com a ajuda das Figuras 19 e 21, conseguimos facilmente compreender a relagédo financeira

inerente aos dois tipos de esquemas. Resumidamente, podemos afirmar que um esquema CD é apenas
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investido em Assets. Por outro lado, um esquema BD, apesar de ser também investido em Assets,
compreende também uma put option e uma call option (nestes Assets). Enquanto por defini¢cdo o
surplus/deficit num esquema CD é sempre nulo, com um esquema BD a volatilidade de ganhos ou
perdas no fundo é sempre dependente de incertezas futuras, tais como: retornos financeiros;

crescimentos reais dos salarios; ou mesmo a inflagéo.
O conteudo acima indicado pode ser pormenorizadamente analisado em Blake (2000).

2.3. ESQUEMAS DE PENSOES NO REINO UNIDO

2.3.1. Sector Publico e Privado

Segundo Cocco & Lopes (2011), no que toca ao universo dos paises desenvolvidos, a maioria dos
Governos (por meio da Seguranca Social) tendem a providenciar esquemas BD aos seus pensionistas.
Esquemas estes que estdo maioritariamente dependentes dos rendimentos ao longo da vida ativa do
membro. No entanto, a maioria dos esquemas providenciados pelo Estado tendem a ser nédo
financiados (inexisténcia de Ativos financeiros), sendo os beneficios diretamente pagos pela atual
populacdo ativa (pay-as-you-go), por intermédio de taxas ou contribuicdes para a Seguranca Social.

Ja ha algum tempo que esquemas estatais tendem a apresentar problemas. Segundo Paul
Samuelson (1958), a taxa de retorno nas contribui¢es (num sistema pay-as-you-go) esta diretamente
correlacionada com o crescimento da propria taxa contributiva. Sendo assim, como a maioria dos
sistemas publicos de pens@es sdo financiados por taxas sobre os salarios da populacéo ativa, sdo estes
mesmos salarios e futuros crescimentos que levam a determinacdo da futura pensdo. Contudo,
ultimamente tem-se levantado uma crescente preocupacdo em relacdo a sustentabilidade destes
sistemas, resultado ndo s6 do continuo impulsionamento da longevidade (que consequentemente
aumenta as responsabilidades financeiras futuras), como também do declinio constante na natalidade

(que correspondera a uma diminuicdo no nimero de contribuintes).

Como forma de combater um futuro cenario de insolvéncia, os Governos tém vindo a
implementar alteragdes constantes nos seus esquemas de pensdes, por exemplo com o aumento da
idade usual de reforma (INR), ou simplesmente aplicando cortes nos beneficios pos-reforma.
AlteracOes estas que muitas vezes ndo sao suficientes e que tendem apenas a atrasar o inevitavel, em

termos de sustentabilidade.

No inicio do século XXI, o Reino Unido era um dos poucos paises que ndo enfrentava uma
grave “crise pensionista”. Uma das principais razdes para este grande feito relacionava-se com a baixa
presenca do Estado, no que toca & sustentabilidade das reformas da sua populagdo. Segundo David
Blake (2000), desde a década de 80 que o Reino Unido tem vindo a implementar reformas no seu
sistema nacional de pensdes, de forma a prevenir uma situacdo de insustentabilidade futura. Estas
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reformas implicaram cortes no sistema estatal ndo financiado (pay-as-you-go) e transferiram
gradualmente a responsabilidade de providenciar reformas para o sector privado (totalmente

financiado), que cada vez mais opta por esquemas CD.

2.3.2. Current Pension System

Como explica David Blake (2002), o atual sistema de pensdes no Reino Unido é composto por dois
niveis:
e First-tier - pensdo providenciada pelo Estado, que tem por nome Basic State Pension
(BSP);
e Second-tier (ou também denominada de “pensdo suplementar”) - pensao

providenciada tanto pelo Estado como também pelo sector privado.

Para um cidaddo britanico a escolha esta entre: um sistema estatal que oferece pensfes com
valores relativamente baixos, indexados a inflacdo pds-reforma; um sistema ocupacional que oferece
pensdes com valores mais generosos, também indexados a inflacdo pos-reforma; e, por ultimo, um
sistema pessoal que oferece portabilidade total de pensGes, mas que em contrapartida € baseado em
retornos financeiros imprevisiveis, onde o valor da pensao podera ser baixo quando as contribui¢es

para o plano ndo sdo efetuadas regularmente.

As pessoas que efetuam contribui¢cdes para a Seguranca Social, ficam assim elegiveis tanto
para a BSP como para uma pensdo providenciada pela SERPS (State-Earnings-Related Pension
Scheme) - que tem por base os ganhos compreendidos entre o LEL (Lower earnings limit) e o UEL

(Upper earnings limit). Ambas sdo pagas pela Seguranca Social na idade de reforma.

Segundo Blake (2002), relativamente ao sector privado, o leque de oferta compreende um
vasto nimero de possiveis esquemas. Caso o empregador detenha um esquema de pensdes, 0

colaborador podera entdo juntar-se a um dos seguintes tipos:

e contracted-in salary-related scheme (CISRS);

e contracted-in money purchase scheme (CIMPS);

e contracted-out salary-related scheme (COSRS);

e contracted-out money purchase scheme (COMPS);
e contracted-out mixed benefit scheme (COMBS);

e contracted-out hybrid scheme (COHS).



Estes esquemas dividem-se em duas principais categorias, contracted-in e contracted-out. Dizemos
gue um esquema é contracted-in quando a pensdo € acrescida a ja providenciada pelo atual sistema
estatal. Por outro lado, um esquema é contracted-out quando o oposto é regra, isto é, quando a oferta
de pensdo é vista como uma alternativa necessaria ao atual esquema estatal. Sendo assim, num
CISRS, é oferecida a participacdo num esquema de pensdes de beneficio definido, em que a pensao
é de natureza salarial e é também um acrescento a atual penséo (paga pelo SERPS). Apesar de servir
também como um acrescento & pensdo estatal, em alternativa, um CIMPS rege-se por contributos
definidos (e ndo de beneficios). Por outro lado, quando falamos de esquemas contracted-out, o
acrescento perde-se e a substituicdo pelo novo esquema € obrigatoria, sendo portanto necessario que
este novo esquema satisfaca certos requisitos que tornem vantajosa (ou pelo menos idéntica) a opgao
por um esquema privado. Este é o caso dos COSRS, em que a pensao (baseada também no salario)
tem de ser igual ou maior do que a providenciada pelo Estado, ou o caso dos COMPS, em que as
contribuicdes ndo poderdo ser menores do que o desconto de “contracting-out”. Ainda assim, pode
escolher-se também um COMBS, em que com base numa mistura de beneficios definidos os
requisitos necessarios sdo entdo alcancados, efetuando-se assim a permuta entre esquemas. Por fim,
temos ainda os esquemas hibridos (COHS), balanceados entre beneficios definidos e contribuicbes
definidas. No entanto, ndo € sé no seio empresarial privado que os trabalhadores procuram
salvaguardar futuras fontes de rendimento de reforma. Existem muitas outras alternativas que visam
este fim, muitas delas num contexto mais individual, como por exemplo com a participagdo num PPS
— Personal Pension Scheme, quer seja como forma de substituicdo dos planos ja existentes, ou como

acrescento vinculativo.
2.4. METODOS E CALCULOS ATUARIAIS

Como jareferido anteriormente, o cdlculo atuarial € um utensilio insubstituivel no que toca @ maioria
das componentes envolvidas num esquema de pensbes BD. Sem este, ndo seria possivel calcular

beneficios de reforma. Sendo assim, € importante apresentar o seu papel num esquema de pensoes.
2.4.1 Férmulas de beneficio

Num esquema BD, o beneficio é definido a entrada no esquema. No Reino Unido, a maioria dos
esquemas de pensdes definem os beneficios dos seus participantes tendo em conta o salario

pensionavel e 0s anos de servico na empresa:
1) Beneficio final = SP x PS x Taxa de acumulagdo

SP = Salario pensionavel — Podendo ser uma média (por exemplo) do salario referente aos ultimos

trés anos de servico;

PS = Servigo pensionavel (ou numero de anos de servigo na empresa);
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Taxa de acumulacdo = Taxa que serve como variavel de acumulagédo para a pensdo futura (taxa

definida pelo esquema).
De entre os diferentes tipos de férmulas de beneficios, salientam-se trés:

e FAE (Final Average Earnings) — Pensdo baseada nos anos de servigo e numa média de
salarios referentes a um periodo restrito (imediatamente antes da reforma do membro);

e CAE (Career Average Earnings) — Pensdo baseada no servico e na média do salario ao
longo da carreira do membro;

e Flat Amount — Pensdo baseada num valor fixo por cada ano de servico.

Segue-se agora um exemplo do célculo dos beneficios segundo cada método.
Exemplo 1 - FAE

Vamos supor uma empresa que oferece um beneficio aos seus colaboradores do tipo:
(2) Beneficio final = 1.66% % PS x SP

Onde,
PS =15 anos de servico.
SP = Média de ganhos anuais nos ultimos trés anos.

Na tabela 1 podemos observar a distribuicdo salarial durante os Gltimos trés anos de servico

do membro.

Tabela 2 - Distribuicdo salarial dos ultimos trés anos de servico

Servigo Pensionavel Salario Pensionavel
1 28.000 £
2 30.000 £
3 35.000 £

Fonte: Autor
Pelo método FAE, a média de ganhos nos ultimos trés anos seria igual a 31.000£. Sendo assim,

a pensdo deste membro é calculada da seguinte forma:
(3) Beneficio final = 1.66% x 15 x 31.000£ = 7.719£
Exemplo 2 - CAE

Pegando no exemplo descrito segundo o FAE, vamos agora considerar a média salarial
relativa ao servico total. Deste modo, excluimos por completo a restri¢do ao servico, incluindo assim

o total de anos efetivados pelo membro na empresa.
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Na tabela 2 podemos observar a distribuicdo salarial durante a vida ativa do membro nesta

empresa (quinze anos).

Pelo método CAE, a média de ganhos totais é igual a 22.400£. Sendo assim, pelo método CAE, a

pensao sera entdo:
4) Beneficio final = 1.66% x 15 x 22.400£ = 5.577,6£

Tabela 3 - Distribuico salarial relativa ao servico totalizado na empresa

Servigo Pensionavel Salério Pensionavel
1 13.000£
2 14.000£
3 15.000£
4 17.000£
5 18.000£
6 20.000£
7 21.500£
8 23.000£
9 24.000£
10 25.000£
11 26.000£
12 26.500£
13 28.000£
14 30.000£
15 35.000£

Fonte: Autor

Exemplo 3 — Flat Amount

Este tipo de formula de beneficio acaba por ser mais comum entre planos BD onde 0s
trabalhadores sdo remunerados com base nas horas efetivadas, ao contrario de planos baseados em
participantes assalariados, em que as horas laborais despendidas na empresa, em nada contribuem
para definicdo dos seus salarios. Sendo assim, o Empregador define assim um valor fixo, que
multiplicado posteriormente pelos anos/meses de servico, totaliza o valor final do beneficio do

membro.

Como exemplo, podemos ter um empregador que providencia um valor fixo de 500£, por cada

ano de servico. Supondo que um colaborador compreende 0 mesmo servic¢o que no exemplo 2, temos:

5) Beneficio final = 15 x 500£ = 7.500£

2.4.2. Decrementos e probabilidades

Segundo Edward W. Frees (2003), a saida do plano por parte de um membro é de extrema importancia

para 0 empregador. N&o so devido ao custo acrescido de procurar alternativas validas de repor o posto
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de trabalho, como também por todo o processo de contratacao e aprendizagem que um futuro membro
ird requerer. Ainda segundo Edward W. Frees (2003), mesmo o0s préprios Governos tém o seu
interesse direcionado para esta questdo. Um cidad&o (pertencente a populacdo ativa), ndo sé contribui
para a seguranca social do seu pais, como vé também o seu rendimento a ser tributado. Sendo assim,
caso haja saida do empego, o auxilio do Estado é muitas vezes requisitado por via de programas de
assisténcia ao desemprego, ou mesmo invalidez. Porém, a importancia destes decrementos nao fica
por aqui. A possibilidade de reforma, ou mesmo o simples término do contrato de trabalho, afeta ndo

s0 as financas do colaborador, como também dos préprios planos de beneficio.
De entre as principais razdes de saida do emprego, temos:

e Mudanca de emprego;
e Término de contrato,
e Invalidez;

e Morte;

e Idade de Reforma por velhice.

2.4.2.1 Mortalidade

Ao falarmos de decrementos na populacdo de um esquema, usualmente hd um que se destaca: a
mortalidade. Sendo assim, é de extrema importancia saber responder a seguinte questdo: em média,

quanto tempo é que um membro ira viver?

Como mecanismo de dar resposta a esta questao, as tabuas de mortalidade desde ha muito que
sdo ferramentas importantes, ndo s6 em esquemas de pensdes, como também noutros sectores, como

por exemplo na atividade seguradora.

Uma tabua de mortalidade, apesar de aparentar uma certa simplicidade, é na verdade o
resultado de muitas observacdes e diversos calculos complexos que procuram incorporar as variaveis
que direta ou indiretamente possam ter impacto na duragdo da vida humana. Em titulo de exemplo

temos: o género; o fator de ser fumador; o estado civil; a ocupagéo.
Existem dois principais tipos de tabelas de mortalidade?:

e Period Life Table;
e Cohort Life Table;

2 https://www.investopedia.com/terms/m/mortality-table.asp
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Distinguem-se principalmente pelo periodo a que se referem, sendo que a primeira apela a um periodo
temporal especifico (para uma certa populacdo) e a Cohort Life Table se encarrega de determinar a
mortalidade (para uma certa populagéo) ao longo da vida desta mesma populacdo, ndo havendo

restricdes neste periodo.

As tabuas de mortalidade fornecem informacgdes sobre muitas variaveis importantes para o

esquema de pensdes. Em particular, salientam-se as seguintes:
(6) 9€d = lx - lx+t
onde:

[, — Numero esperado de individuos que atingem a idade x, de um certo grupo inicial com [,

individuos.

td — NUmero esperado de individuos (de uma certa populagdo) a morrer entre as idades x e (x + t).

(7) =2t

e,

®) fq =2
onde:

Lp — Probabilidade de um individuo com x anos sobreviver, pelo menos até aos (x + t) anos.
tg — Probabilidade de um individuo com x anos ndo sobreviver até a idade (x + t).

Naturalmente, fp + fg = 1.

2.4.2.2 Decrementos multiplos

Como ja foi referido, na reforma o beneficio é diretamente gerado pela anuidade vitalicia dependente
do servico e, por exemplo, pela média dos ultimos salarios do membro. Se, por outro lado, 0 membro
morrer, um beneficio percentual (normalmente 67% do beneficio do antigo membro) é pago na forma
de uma anuidade a um beneficiario. Caso o membro decida apenas mudar de empresa, ou seja, sair
do atual esquema de pensdes, um beneficio diferido é assim gerado e revalorizado até a idade normal
de reforma, de modo a acompanhar o crescimento da inflagdo. Por fim, em caso de invalidez, o
membro podera beneficiar de beneficios adicionais, temporariamente até recuperar, ou mesmo de

forma vitalicia (dependendo da gravidade da invalidez).
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2.4.3. Valores Acumulados e Valores Atuais

2.4.3.1. Valores acumulados

No que toca ao dinheiro investido num fundo de pensdes, o conhecimento do valor futuro desse
mesmo investimento é de extrema importancia, tanto para o empregador, como para o atuario. Como
nos diz David Blake (2006), o valor futuro de uma certa quantia de dinheiro (investido a uma qualquer
taxa de juro anual), depende (entre outras variaveis) da natureza da propria taxa de juro. Isto €, se a
taxa em questdo € uma taxa de juro simples - ou seja, se 0 juro incide apenas no capital inicial
investido, ou se por outro lado, o juro incidente é composto — beneficiando de uma componente
cumulativa, que vai acrescendo valor ao capital inicial, resultado dos juros vencidos em periodos
anteriores. No caso de juros compostos, o capital investido depende ainda da frequéncia dos
pagamentos destes mesmos juros (ex. anual, semianual, trimestral, mensal, diario ou mesmo

continua).

O calculo do valor acumulado por um capital nos diferentes regimes possiveis pode ver-se,
por exemplo, em Broverman (2017).

2.4.3.2. Valores Atuais

Para além do valor futuro, existe também a necessidade de valorar quantias futuras, no presente. No
universo dum esquema de pensdes, a responsabilidade futura (projetada com base em pressupostos
financeiros e demograficos) € tanto um problema do presente como do futuro. A empresa detentora
dum esquema de pensdes, apesar de lidar com pagamentos recorrentes aos seus pensionistas, necessita
também de antecipar futuros pagamentos a membros ainda ndo reformados. E assim essencial fazer

o calculo do valor atual das responsabilidades futuras.

O calculo de valores atuais nos diferentes regimes pode também ver-se em Broverman (2017).

2.5. Diferentes estados de membros num esquema de pensdes

Segundo a Section 151 do Finance Act 20043, os membros s3o habitualmente divididos em trés

categorias:

e Ativo — Empregado da empresa detentora do esquema onde existe acumulagéo de beneficios
pelo servigo prestado.
e Pensionista — Pessoa que ndo € ativa no esquema mas que tem direito, no presente, ao

recebimento de beneficios de penséo.

3 https://www.legislation.gov.uk/ukpga/2004/12/section/151
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Diferido — Pessoa com direitos resultantes da acumulacdo de beneficios durante o periodo

efetivado na empresa, mas que nédo € ativa ou pensionista.

Para além das categorias referidas acima, podem-se ainda salientar os(as) viuvos(as), que sao

pensionistas com direito a uma percentagem dos beneficios do cdnjuge, que era membro do plano e

faleceu.

2.6. Métodos de financiamento

Ao contrario dos planos CD, em planos BD o valor a financiar depende de diversos calculos atuariais.

Desta forma, um método de financiamento* permite determinar o valor de contribuicdes necessarias

(hoje) de forma a financiar responsabilidades futuras. Sendo assim, € de extrema importancia avaliar

(de forma rigorosa e regularmente) as responsabilidades de um esquema de pensdes, de modo a

garantir que futuros pensionistas tenham as pensdes asseguradas.

Dentro das diversas categorias de financiamento, as mais usuais (quando falamos em

esquemas de pensdes) séo as seguintes:

Accrued benefit funding methods — Os métodos englobados nesta categoria visam manter um
certo nivel de financiamento. Por outras palavras, sao liability driven, no sentido em que o
principal objetivo € manter um equilibrio entre assets e liabilities. Deste modo, o
financiamento € efetuado por via das contribui¢cdes necessarias para atingir o devido equilibrio
financeiro. Salientam-se o Current Unit Credit e o Projected Unit Credit como os principais
métodos dentro deste grupo.

Prospective benefit funding methods — Enquanto que os Accrued Benefits dizem respeito
apenas a beneficios acumulados até a data da avaliacdo, os Prospective Benefits contabilizam
também o efeito do servico futuro dos membros ativos. Ao contrario dos anteriores, em que a
finalidade é sinénimo de equilibrio (entre assets e liabilities), nesta categoria 0s métodos
intitulam-se como contribution driven, no sentido em que procuram definir um certo nivel
(estavel) de contribuicdes. O nivel desejado do esquema é assim espelhado nestas
contribuigdes, em qualquer momento temporal. Como principais métodos dentro desta

categoria, podemos evidenciar o Entry Age, o Attained Age e o Aggregate.

E de extrema importancia salientar que a escolha do método n3o afeta diretamente o custo

real do empregador. A problematica nesta escolha esta unicamente direcionada ao timing. No sentido

4 https://read.oecd-ilibrary.org/finance-and-investment/protecting-pensions 9789264028111-en#pagel00
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em que certos métodos requerem maiores contribuices (do empregador) nos primeiros anos, quando

comparados com outros.

Com o intuito de destacar os elementos essenciais de cada um dos métodos, segue-se uma

descricdo breve de cada um:

Current Unit Credit — Maioritariamente direcionado a igualar Assets com Accrued
Liabilities, tem por base o valor presente das responsabilidades acumuladas. Este método
nédo contabiliza futuros crescimentos salariais nas responsabilidades de membros ativos.
Neste sentido, a contribui¢do base no préximo ano assenta na soma de duas componentes:

1) Valor presente dos beneficios acumulados (efeito relativo ao aumento

de um ano de salarios);
2 Valor presente dos beneficios (destinados a membros ativos) por mais
um ano de servico na empresa.

Projected Unit Credit — Apesar de similar ao Current Unit Credit, este método diferencia-
se do anterior pelo facto de permitir futuros aumentos salariais nos beneficios
acumulados. Neste método, o Normal Cost® € entdo representado pelo valor presente de
beneficios ganhos por membros ativos, relativos a um ano adicional de servigo. Este é 0
método mais utilizado em esquemas BD. Resumidamente, o objetivo principal € nivelar
os ativos financeiros do fundo, apenas com a ajuda de retorno financeiro futuro, sem
necessidade de qualquer tipo de contribuicdo, de forma a que o fundo consiga garantir o
pagamento de todos os beneficios acumulados no esquema, até que o Ultimo beneficiario
morra. O financiamento provém do Normal Cost mais um ajuste relativo a alguma
desigualdade entre Assets e Liabilities, ajuste este efetivado por um periodo limitado
(normalmente até o nivel do esquema permanecer em equilibrio).
Entry age — Sendo este um método contribution driven, o Normal Cost é assim
representado como o nivel de valor que financiara futuros beneficios de cada membro
ativo, desde a data de entrada no esquema até a data de reforma. Resumidamente, as
Accrued Liabilities (em qualquer altura no tempo) séo exatamente iguais ao valor presente
de futuros Normal Costs. No entanto, caso o servi¢o pensionavel do membro seja prévio
a data de implementag&o do plano, o nivel do fundo é visto como negativo, sendo o plano

neste caso insustentavel. Sendo assim, as contribuicbes (segundo este meétodo)

5 Valor presente dos beneficios projetados referentes a um periodo, por norma doze meses, segundo um método de
financiamento especifico - http://www.actuarialstandardsboard.org/glossary/normal-cost/
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correspondem ao Entry Age Normal Cost e a uma possivel desigualdade entre Assets e
Liabilities.

e Attained Age — Segundo este método, a porcéo a financiar resulta da diviso entre o valor
presente de beneficios acumuléaveis (apds a data de avaliacdo) e o valor presente de
salarios futuros. O Normal Cost € entdo o resultado da aplicacéo desta taxa ao valor total
de pagamentos correntes (a membros do plano). Como podemos concluir, este método
exclui por completo beneficios acumulados, sendo assim necessario calculos adicionais
de forma a comparar Accrued Liabilities com Accrued Assets.

e Aggregate — Na maioria dos planos que providenciam beneficios baseados em salarios, a
porcao a financiar (segundo este método) é obtida pela subtracdo dos Assets ao valor total
de beneficios futuros e dividindo de seguida o resultado pelo valor presente dos salarios
futuros. A porcdo obtida é entdo aplicada ao valor total de pagamentos correntes (a
membros do plano). Segundo este método, todos 0s ganhos e perdas sao refletidos nesta

taxa, ndo havendo lugar para subfinanciamento.

2.7. Componentes de Pensdo no Reino Unido

No decorrer do meu estagio no departamento de avalia¢fes do Reino Unido, deparei-me com diversos
esquemas de beneficios definidos. No entanto, rapidamente me apercebi da complexidade presente
nestes esquemas, ndo sé pelas inimeras regras e legislacdes nas reparticdes das proprias pensoes,
como também no tratamento destas. Sendo assim e com base no que aprendi na Mercer, irei agora

explicar de forma breve as diferentes componentes de uma penséo no Reino Unido.

No Reino Unido, as pensdes (provenientes de esquemas BD) sdo dividas em tranches. Estas
tranches dependem do servico e beneficiam de crescimentos diversos. Cada esquema especifica o
tipo de crescimento e revalorizacédo a aplicar a cada tranche. Contudo, existem crescimentos standard

que os esquemas poderao seguir, indicados em atos legislativos.

Os membros de esquemas Contracted-out BD que acumularam beneficios entre 6 de abril de 1978
e 6 de abril de 1997, beneficiam de uma pensdo minima denominada Guaranteed Minimum Pension
(GMP). Esta pensdo minima é divida em duas secgdes, antes e pos 5 de abril de 1988, onde

revalorizagdes e crescimentos distintos s&o aplicados.

2.7.1. Revalorizagéo e crescimento de Penséo

A GMP pode revalorizar de trés formas® diferentes:

6 https://www.gov.uk/quidance/how-to-calculate-your-scheme-members-guaranteed-minimum-pension
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e Limited Revaluation — Revalorizagéo idéntica com a Section 148 Order, mas limitada a
um maximo de 5% anual. Este tipo de revalorizacéo é aplicada a membros que saiam do
esquema apos 6 de abril de 1997. No entanto, para pensdes acumuladas antes desta data,
este método continua a ser aplicado a penséo relativa ao GMP.

e Section 148 Order — Revalorizacdo da GMP em linha com a média de ganhos nacional
(National Average Earnings). Para cada ano (entre a data de saida e a idade de GMP),
uma taxa diferente € aplicada para revalorizar esta tranche.

e Fixed rate — Taxas de revalorizacdo equivalentes a futuros crescimentos de Section 148
Order. De forma a refletir impactos econémicos, estas taxas sdo ocasionalmente ajustadas.

Na Tabela 4 podemos observar a distribuicdo de taxas por data de saida.

Tabela 4 - Revalorizagdo Fixa

Data de saida Revalorizacdo (% anual
acumulada)
6/4/2017 — 5/4/2022 3.50%
6/4/2012 — 5/4/2017 4.75%
6/4/2007 — 5/4/2012 4.00%
6/4/2002 — 5/4/2007 4.50%
6/4/1997 — 5/4/2002 6.25%
6/4/1993 — 5/4/1997 7.00%
6/4/1988 — 5/4/1993 7.50%
6/4/1978 — 5/4/1988 8.50%

Fonte: Autor

Para além da GMP, outros tranches (relativas a periodos diferentes) sdo também alvo de
crescimentos e revalorizagdes. Na Figura 22 (Anexo 3), podemos observar as diferentes divisdes (por
tranches) de uma pensdo no Reino Unido, como também os diferentes tipos de crescimentos e
revalorizages minimas requeridas por lei. A penséo relativa ao periodo anterior a 1 de janeiro de
1986 néo é alvo de qualquer tipo de revalorizagéo, sendo assim (esta tranche) denominada como Non-
Revaluing Excess. De seguida, temos a pensdo denominada como Revaluing Excess, pensdo esta
compreendida entre 1 de janeiro de 1986 e 1 de janeiro de 1991. Esta tranche revaloriza com base no
Retail Prices Index (RPI) ou Consumer Prices Index (CPI), com um limite anual de 5%. Entre 1 de
Janeiro de 1991 e 5 de abril de 2009, a penséo revaloriza também em linha com o RPI ou CPI, com

um limite anual de 5%. Por fim, ap6s 6 de abril de 2009 e com base no Pensions Act 2008, a pensdo

7 https://www. legislation.gov.uk/ukpga/2008/30/contents
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continua assim a revalorizar vinculada aos mesmos indices (RPI ou CPI), no entanto, agora limitada
a 2.5%.

De forma a ilustrar o processo de revalorizagdo de pensdes do Reino Unido, a Figura 23
(Anexo 3) ilustra os casos de trés membros com datas de saida distintas. O membro Z, tendo a sua
data de saida apds 1 de janeiro de 1991, ira ver a sua pensao ser revalorizada por completo, nao
havendo nenhum periodo sem revalorizacdo. Por outro lado, a pensdo em excesso do GMP
pertencente a0 membro X, ao terminar a sua vida ativa entre 1 de janeiro de 1985 e 1 de janeiro de
1986, ndo ira sofrer qualquer tipo de revalorizacao. Por fim, o0 membro Y, ao sair da empresa antes
de 1 de janeiro de 1991, mas depois de 1 de janeiro de 1986, ira usufruir de revalorizacdo na pensao
relativa ao periodo entre 1 de janeiro de 1985 e 1 de janeiro de 1986, sendo a remanescente pens&o,
relativa ao periodo prévio a 1 de janeiro de 1985, no revalorizada. E importante sublinhar que os
limites e revalorizaces apresentados previamente sdo sugeridos por via legislativa, podendo cada
esquema de pensdes providenciar revalorizagdes e crescimentos mais generosos. Ainda assim, é

esperado que um membro que saia antes de 1991, tenha um pedaco da sua penséo nao revalorizado.

Para além da revalorizacdo, é também requerido por lei que os esquemas BD providenciem
crescimentos de pensdo. Como podemos observar na Figura 22 (Anexo 3), 0 GMP, entre 6 de abril
de 1988 e 5 de abril de 1997, cresce em linha com o RPI/CPI com um limite anual de 3%. Antes de
1988, a GMP néo requer nenhum minimo obrigatorio, tendo por norma crescimento nulo (0%). Ainda
antes de 1997, a pensdo Non-Revaluing excess e Revaluing excess séo especificas de cada esquema,
ndo havendo assim nenhum crescimento standard. Em relacdo ao periodo Post 97, a pensdo cresce
em linha com o RPI/CPI, com um limite anual de 5%, tendo por base o Pension Act 19958. Por fim,
segundo o Pension Act de 2004°, a pensdo relativa ao periodo posterior a 6 de abril de 2005 passa a
crescer com um limite anual de 2.5%, também em linha com o RPI/CPI.

As complexidades inerentes a forma como as pensfes no Reino Unido sdo construidas leva a
que o processo de avaliacdo atuarial neste servico seja bastante desafiante, requerendo sempre um

vasto conhecimento juridico e atuarial.

2.7.2. Pensions Equalisation

No passado, a idade de reforma era diferente para homens e mulheres, respetivamente 65 e 60. Sendo
as idades normais de reforma diferentes, levava a que a maioria dos esquemas de pensdes seguissem

um método idéntico, permitindo aos membros femininos receberem a sua pensao cinco anos antes do

8 https://www.legislation.gov.uk/ukpga/1995/26/contents/enacted
9 https://www.legislation.gov.uk/ukpga/2004/35/contents
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género oposto. No entanto, apos a vitdria em tribunal por Douglas Harvey Barber em 1990, que
alegava ser discriminatorio haver uma diferenciacdo entre homens e mulheres, passou a ser
mandatario uma igualacdo nestas idades. As pensdes prévias a 17 de maio de 1990, continuam a sofrer
de uma desigualdade nas idades de reforma, permanecendo os 65 anos para 0s homens e 60 para
mulheres. No entanto, apos esta data e até 1 de julho de 1994, ambos 0s géneros passam a usufruir de
uma idade igual (60 anos). Apds 1 de Julho de 1994, a maioria dos esquemas adotou, como idade de
reforma, os 65 anos (para ambos os sexos). Contudo, com a mudanca em 1994 para os 65 anos, é
necessario aplicar um fator de reforma tardia (Late Retirement Factor), de forma a compensar pela
idade de pagamento real da pensdo cinco anos depois. Todavia, a idade de reforma pode variar de

esquema para esquema, dependendo sempre do acordo efetuado entre o empregador e 0 membro.

2.8. RU — Avaliag0Oes Atuariais

2.8.1. Funding Position

No Reino Unido, os esquemas de pensdes sdo avaliados com base em diferentes critérios. Contudo,
é de extrema importancia analisar a posicao financeira do esquema, de forma a constatar a possivel
necessidade de financiamento acrescido, caso 0s Assets ndo sejam os suficientes para cobrir as

Liabilities do esquema.

O intuito de uma avaliacao atuarial é principalmente avaliar o nivel de financiamento (divisdo
entre Assets e Liabilities) de um esquema de pensdes, a cada 3 anos. Este nivel, resulta do valor de
mercado corrente dos Assets, quando comparados com o respetivo valor total de Liabilities. Sendo,
deste modo, apresentado como uma percentagem de financiamento (Funding level). Caso esta
percentagem permaneca abaixo dos 100%, entdo podemos afirmar que o esquema se encontra em
Deficit. Se, por outro lado, a percentagem ultrapasse os 100%, os Assets cobrem por completo as

Liabilities do esquema, encontrando-se assim o nivel do esquema em Surplus.

2.8.2. Métodos de avaliacao

Com o intuito de avaliar a capacidade de um esquema respeitar as suas responsabilidades

perante diferentes cenarios financeiros, no Reino Unido existem 5 principais tipos de avaliacdes:

e Technical Provisions — Utilizado em avalia¢cdes segundo o Pension Act 2004, este método
requer um valor de Assets suficiente, de forma a cobrir o total de Liabilities. Resumidamente,

este método de avaliago informa aos Trustees®® qual o valor necessario no presente, de forma

10 pessoas ou empresas independentes do empregador, com a obrigacdo de garantir que o esquema é corretamente
administrado e que os membros tenham os beneficios assegurados.
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a conseguir providenciar os beneficios futuros prometidos. Os Trustees sdo 0s principais
responsaveis em garantir uma boa avaliagdo, principalmente ao garantirem uma certa
prudéncia nos célculos. A capacidade financeira do patrocinador (responsavel pelo esquema),
como também as diferentes estratégias de financiamento do esquema, séo dois dos principais

fatores de analise numa avaliacéo atuarial.

De forma a contrabalangar o risco inerente a exposi¢cdo baseada em retornos
financeiros projetados num futuro longinquo, a legislacdo obriga os Trustees a contabilizarem
previamente (de forma prudente) o montante destes futuros retornos financeiros, e da
indicacdo para a determinacdo da taxa de desconto a utilizar no calculo das Liabilities do
esquema. Habitualmente, este tipo de método de avaliagdo incorpora uma taxa de desconto

maior do que a utilizada em outros métodos.

e PPF/Section 179 — Segundo a Section 179 do Pensions Act 2004, ¢ mandatério que todos os
esquemas estimem o financiamento necessario, de forma a assegurarem 0s niveis de
compensacdo de PPF. O PPF foi implementado com o intuito de assegurar o pagamento de
uma compensacao em caso de insolvéncia do empregador, ou no caso de existirem Assets
insuficientes para cobrir 0s niveis necessarios de compensagdo do PPF. A avaliacdo de PPF é
utilizada para calcular o PPF Levy que representa o valor que cada esquema terd de pagar de
forma a que o PPF possa assegurar o pagamento dos beneficios. Este valor é calculado com
base em duas componentes:

1) Scheme based Levy — Relativo ao tamanho do esquema e é pago por todos
0s esquemas (sem excegao).
(2 Risk-based Levy — Leva em conta o risco de insolvéncia, o risco de

subfinanciamento e o risco de investimento do esquema.

Desta forma, esquemas que apresentem um maior risco de recorrerem ao PPF tém de pagar
um Levy mais elevado. No entanto, este valor é limitado a 0.5% do total de Liabilities do

esquema.
Existem duas formas principais de reduzir o valor a pagar pelo Levy:

1) Efetuar contribuigdes adicionais de forma a reduzir o deficit, garantido que
estes pagamentos sdo certificados pelo The Pensions regulator’s Exchange

website.

11 https://www.legislation.gov.uk/ukpga/2004/35/section/179
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2) Providenciar garantias ou Assets relacionados com o empregador, de forma

a servirem de aval em caso de insolvéncia (Contigent Assets).

Ao contrério dos outros métodos de avaliacdo, o PPF utiliza pressupostos financeiros e

demogréficos proprios, sendo estes aplicados de igual forma a todos 0s esquemas.

e Buy-out/Wind-up —A aplicacdo deste método permite determinar o valor necessario a pagar
pela transferéncia de todos os beneficios acumulados para uma seguradora. Alguns esquemas
optam por uma estratégia de aproximacdo de Buy-out, especialmente quando o esquema se
encontra fechado (para novas entradas ou acumulagGes de beneficios). De forma geral, as
seguradoras investem em Assets de baixo risco, como por exemplo Gilts, de forma a cobrirem
as Liabilities de cada membro. Assim sendo, as taxas de desconto tendem a ser mais baixas
do que as utilizadas no Technical Provisions e as Liabilities tendem a ser mais elevadas. O
que torna o processo muito dispendioso.

e Self-sufficiency — Ao atingir um certo nivel de Assets (Self-sufficieny), é esperado que o
esquema possa autossustentar-se, passando a uma estratégia de investimento de baixo risco,
permitindo assim pagar os beneficios futuros sem uma ajuda complementar do empregador.
Muitos esquemas vém este método como mais apelativo (quando comparado com um possivel
Buy-out com uma seguradora).

e Accounting — Habitualmente denominada como avaliacdo de International Accounting
Standard 19 (IAS19), este é 0 método utilizado pelos esquemas para propésitos de publicacdo
(dos resultados do esquema) em relatérios anuais. Os pressupostos financeiros e demogréaficos
séo assim alinhados com os parametros comuns de contabilidade e, similarmente ao PPF, sdo
idénticos para todas os esquemas. O principal objetivo é permitir possiveis comparacfes de

Liabilities entre empresas.

3. PROCESSO DE AVALIACAO
3.1. Componentes do Processo
3.1.1.RS

Na Mercer, a componente atuarial de uma avaliagdo é efetuada no RS*. Este programa encontra-se

dividido em quatro componentes principais:

e Dados — Populagéo do esquema;

e Pressupostos — Pressupostos financeiros e demograficos;

12 Software da Mercer utilizado para realizar avaliages atuariais.
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e Meétodos — Escolha do metodo de financiamento do esquema;

e Provisions — Codificacdo das formulas de calculo dos beneficios.

3.1.2. Communication Pack

Como forma de espelhar todos os processos e componentes de uma avaliagdo atuarial no RU, na
Mercer utiliza-se um ficheiro Excel denominado Communication Pack (CP). Neste ficheiro, o
objetivo fulcral é analisar e demonstrar a posi¢ao de financiamento dos esquemas, pela comparacao
entre as Liabilities e os Assets respetivos. No entanto, a propria evolucao da populacéo do esquema,

entre avaliagdes, € também analisada.

3.2. Dados

No departamento que trata dos planos do Reino Unido, o processo de uma avaliagéo inicia-se com a
entrega das informacdes necessarias (referentes a data da avaliacdo) por parte do administrador dos
dados. Estes dados incorporam todos os elementos necessarios a avaliacdo, relativos aos membros
pertencentes ao esquema. No Reino Unido a maioria das avaliagcdes atuariais realizam-se de trés em
trés anos, o que implica um cuidado acrescido durante a analise destes mesmos dados, de modo a

verificar se todas as mudancas/alteracdes sdo consistentes.

Por norma, num projeto de avaliagdo, a equipa € constituida por um Doer'3 e um Checker®4,
Esta equipa € responsavel por todo o processo de avaliacdo atuarial, mantendo sempre um contacto
direto com uma equipa de consultores. Estes Gltimos sdo responsaveis pela ponte de ligacdo entre a

Mercer e o cliente.

Com o tratamento de dados, comeca-se por reconciliar os dados deste ano com os da avaliagédo
passada (trés anos antes), de modo a identificar novas entradas no plano, as saidas e as alteracdes de
status®®. Seguidamente, analisam-se e tratam-se os dados, com o intuito de, por exemplo, averiguar
possiveis crescimentos salariais desfasados, ou mesmo meras alteracdes de status sem sentido, tais
como, por exemplo um membro que na avaliacdo passada era pensionista e agora foi recebido como

sendo ativo.

ApOs o tratamento, os dados sdo importados para 0 RS, de modo a que 0 programa use
posteriormente esta nova informacao para o célculo das Liabilities. Inicialmente, analisa-se o efeito

das alteracfes nos dados, reunindo-se as mudangas com um impacto notavel. Estas mudangas sao

13 Pessoa responsavel por realizar a avaliagdo atuarial.

14 Pessoa responsavel por validar o trabalho do Doer.

15 Catergoria de um membro num esquema de pensdes. Como exemplo, podemos ter um membro Ativo, Diferido ou
Pensionista.
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posteriormente questionadas aos administradores dos dados, ou pelo consultor, ou pela equipa da
avaliacdo. Esclarecidas as duvidas, efetuam-se de seguida possiveis corre¢des e corremos 0 programa
com o0s novos dados, mantendo os pressupostos (financeiros e demogréficos) idénticos aos da
avaliacdo passada. Esta corrida denomina-se Baseline. Os resultados dela provenientes sdo

posteriormente inseridos no Communication Pack'® (CP), onde as Liabilities sdo divididas por Status.

3.3. Analysis of Surplus (AOS)

Com base nos resultados do Baseline, realiza-se a Analysis of Surplus (AoS), que € a analise detalhada

da evolugdo do nivel de financiamento do esquema, desde a Ultima avaliag&o.

Em cada avaliacdo, caso haja deficit é necessario acordar um plano de recuperacdo, onde séo
estabelecidas contribuicBes recorrentes de modo a repor o nivel de financiamento do esquema. Pela
A0S os Trustees conseguem analisar mudancas esperadas nas Liabilities e nos Assets do esquema,
tendo por base os pressupostos da avaliacdo passada. Na avaliagdo seguinte (trés anos depois), as
mudangas esperadas sdo comparadas com as mudancas reais ocorridas entre as duas avaliagdes. Esta

analise explica o porqué de o nivel de financiamento ser melhor ou pior do que o esperado.

Em titulo de exemplo, irei agora demonstrar como se processa a AoS. Os valores abaixo
demonstrados séo relativos a um projeto realizado no meu estagio. No entanto, devido a critérios de
confidencialidade, serdo omitidas referéncias ao cliente. Sendo assim, esta analise serd agora

explicada de forma breve.

Inicialmente retira-se do RS um ficheiro demonstrativo dos ganhos ou perdas nas Liabilities
desde a ultima avaliacdo. Este ficheiro denomina-se Gain & Loss output e pode ser visto na Figura
18 (Anexo 1):

Os valores provenientes deste ficheiro irdo preencher automaticamente a AoS. Num caso
normal, é esperado um Balancing item muito proximo de zero. No entanto, caso hajam altera¢cdes ndo
esperadas na programacéo do esquema ou mesmo atualiza¢des de Software, € normal haver um valor

neste item.

Apds preenchida, a AoS representa-se como na Figura 1:

16 Ficheiro principal de uma avaliacdo do Reino Unido, onde estdo armazenadas todas as componentes do processo
(Liabilities, Assets, Funding Level, Analysis of Surplus, entre outros).
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| Liability | Assets | Surplus/Deficit |

Prior Valuation -31,936,0007 32,045,000 109,000
Interest / expected return -2.204,547 2,212,071 7.524
Excess Investment Return 1,608,256 1.608.256
Accruals / contributions with interest 0 637,361 637,361
Benefit Payments with interest 2.997 661 -2.835,366 162,295
Salary 0 0
Withdrawals 0 0
Pension Increases -65,354 65,354
Deferred Revaluation 99,039 99,039
Transfer Values / Sale & Purchase 2,378,024 -2,084,026 293,998
Deaths 47,085 47,085
Change of basis 0 0
Other items -317.508 -297,826 615,334
Expected Value -29,001,601 31,285 470 2,283,869
Balancing item 98,836 0 98,836
Actual value -28.902.765 31.285.470 2.382.705
Difference -0.3% 0.0% 0.3%

Figura 1 — Analysis of Surplus. Fonte: Mercer

O intuito € comparar os ganhos e perdas calculados pelo RS com 0s mesmos ganhos e perdas
calculados fora do programa, de forma a garantir que a informacéo providenciada ao RS néo esta
errada. Caso hajam grandes diferencas, serd necessario analisar novamente as informacdes relativas
aos membros do esquema, com o intuito de evidenciar alguma informacao duvidosa que ndo deveria

de ter sido processada pelo RS que ira ser refletida no Balancing item.
A andlise dos ganhos e perdas é explicada da seguinte forma:

1. Interest/Expected Return and Excess Investment Return: Projecdo de Liabilities e Assets
(da avaliagdo passada) com a taxa de juro pressuposta. Efetua-se de seguida uma
comparacao entre Assets reais e esperados (pela projecdo de Assets da avaliacdo passada).

Esta analise pode ser observada na Figura 2.
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Time's Lisily
Mon-Penzioners

Penzioners

Aszumed Interest Bates:
Interual Year 1

Interval ear 2
Interval Year 3

Fre-Fetirement
226
226%
2.25%

5 fabilitiers 0 . .

Liability Intercst Rate

14,438,000
17,492,000

Fozt-Fetirement
225 2.26%
2.25% 2.25%
2.26% 2.25%

ADS Interest FRate

4521
5479

Expected Asset Fetufn
226
225%
2.25%

Liability - pre and post decrement

Additional Asset Outperformance
Assumed in Recovery Plan

Asset Interest Rate

BEOY toValDate Mid Yearto ValDate [BOY - pre ret Mid year - pre ret Mlid year - post ret B0 to ValDate Mid Year to ValDate
Interual fear 1 10630 10672 10830 1067, 10672 1.0E40] 10872
Interval Year 2 10455 1.0333) 10455 10338 10333 1.0455] 10333
Inkerval Year 3 10225 1012, 10225 1oz 10012 1.0225] 1.om2
Interest ! expected return
Surpluz at last valuation 109,000
# [ (1+i)[inker waln period] - 11 0.0690
Inuestment return on surphisideficit 7524 "Impacto da tara de jura desde 3 ltima sualiagha [referente 2o Suvbir |
Azset only
Assets at last valuation 32,045,000
# [ (i) "linter valn periad) - 1] 0.0630
Ezpected return on assets 2,212,071 “Impacto da taka de juro desde a litima avaliagio [referente aos Assets |
Liability only Liability
Liability at last valuation -31,936,000
#[ (Wil (inker waln perind) -1] 0.0630
Interest on Liabilities -2,204,547 "Impacto da tata de juro desde a dltima avaliaglo [referente 3= L dabiftier |
Exvess Investment Return [ hssets |
Start Espected
Aszsets atlast valuation : 32,045,000
Assets for Pensioners 17,492,000 18,706,829
Aszets for Deferreds : 14,438,000 15,434,557
BAzsets for Actives [Balance kem) : 104,000 116,524
Exclude A%C contribtions From net new money? fes
Pet new money in inkerval year 1: -TN193 -r81,875 “Met additions { withdrawals from member related transactions - Interest on cash deposits held by the Trustee - AYCs
et riew money ininkerval year 2: -1,709,080 -LTET.0E4 “Met additions f withdrawals from member related tranzactions - Interest on cash deposits held by the Trustes - AYCz
Met new money in interval year 3: 2,035,116 2060313 “Met additions ¢ withdrawals from member related transactions - Interest on cash deposits held by the Trustee - A¥Cs
Erpected Aszets at this valuation : ZAETT 214
Actual Assets at this valuation 285,470
Frofit i lozs 1,608,256

000

Figura 2 - Interest/Expected Return and Excess Investment Return. Fonte: Mercer

2. Contribuicdes: Diferenca entre as contribuicdes efetivadas desde a avaliacdo passada e o
custo estimado de acumulacdo de beneficios. De forma geral, neste ponto analisa-se se as
contribuicdes foram suficientes para cobrir as pensdes acumuladas (durante os ultimos
trés anos), comparando as contribuicdes reais com as esperadas. Como podemos observar
na Figura 3, hd um ganho de 637.361£, sendo o valor deste ganho igual ao valor ocorrido

de contribuicdes. Isto acontece porque ndo eram esperadas contribuicfes para a nova

avaliacéo.

Contributions vs the cost of accrual

PU future service rate in last val

0.00%

Liability

|

Actual Contributions

Interval Wear Actual Contributions Expected Contributions Gain Rolled forward Expected Contributions
1 240,000 0 283,729 283729 0
2 185,000 0 201,618 201,618 0
3 180,000 0 182,014 182,014 0
- new entrants (accrual of benefits) -
Profit / loss = 637,361 837,361 0

3. Benefit Payments: Analise de possiveis cashflows, ndo esperados, que possam impactar as
Liabilities do esquema. Tais como, por exemplo os pagamentos referentes a novos

pensionistas que, tendo em conta os decrementos de reforma (da avaliagcdo passada), ndo

Figura 3 — Contributions vs. The Cost of Accrual. Fonte: Mercer

era suposto reformarem-se entre as duas avaliagdes. A Figura 4 ilustra esta anéalise.
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Cashflows impacting on liabilities Liability

'l 881621 - 916,978
T2 1,074 872 - 1,028,731

T3 870,870 - B89 657
Liakility Caghflows in respect of

- Inactive Early retirements retirements 170,495

Total 2,997,661 -2,835,366

Figura 4 - Cashflows impacting on Liabilities. Fonte: Mercer

4. Aumento da Pensdo: Comparacgdo entre o aumento real das pensdes (provenientes dos

dados) e o aumento expectavel (pressuposto financeiro).

Dinis, Pedro:
Increases confirmed by
co

Assumed Increases

Interval ear 1 terval Year 2 | Interval Year 3| Cumulative Interval Year 1| Interval vear 2 Interval Year 3 Cumulative

Benefit %

Post 05 6.05% 2.50% 2.50% 2.40% 1.0758 220% 220% 220% 1.0675
Post 87 31.03% 3.90% 3.30% 2.40% 1.0880 3.30% 3.30% 3.30% 1.1023
Pre 57 33.47% 3.00% 3.00% 2.40% 1.0864 2.50% 2.50% 2.50% 1.0769
Post 88 GMP 14.95% 3.00% 2.40% 1.70% 1.0727 2.10% 210% 2.10% 1.0643
Pre 88 GMP 14.32% 0.00% 0.00% 0.00% 1.0000 0.00% 0.00% 0.00% 1.0000
AVC 0.14% 0.00% 0.00% 0.00% 1.0000 2.50% 2.50% 2.50% 1.0769

[Add more rows as required]
2.44% 232%

Studio Val Date 01/01/202¢"

Figura 5 - Crescimentos Reais vs. Crescimentos Esperados. Fonte: Mercer

Com base na Figura 5, observa-se a demonstracdo do célculo da percentagem média
de crescimento real e esperado. De seguida, sujeitamos ambos 0s crescimentos as Liabilities
dos pensionistas, de modo a calcular o ganho/perda proveniente da diferencga entre o que era
esperado e o que realmente aconteceu. O célculo desta diferenca pode ser observado na Figura

6, onde observamos uma perda devido as pensdes terem crescido mais do que o esperado.

Pension increases Liability
Actualincreases 2.44%
Expected increases 2.32%
Escalating preportion 100%
Pensioner liability at this valuation date 17,637,031

Check £2,445

Profit/ loss
( = liab x esc proportion x (exp. increases / actual increases-1))

Figura 6 - Pensions Increases. Fonte: Mercer

5. Revalorizacdo em diferimento: Comparacgéo entre a revalorizacao real (provenientes dos
dados) e a esperada (pressuposto financeiro). Na Figura 7 podemos observar o célculo da
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Studio Val Date

Interval Year 1
Interval Year 2
Interval Year 3
Wal Year

6.

percentagem média de revalorizacdo durante os trés anos, como também o célculo da

revalorizagéo esperada.

010172020

Actual Revaluation Expected Revaluation Actual Revaluation Expected Revaluation |

Pre 2008 "Post2009 " Pre 2009 Post2008  Pre2008  Post2008 " Pre 2008 Post 2008

Year Index Date UK RPI UK CPI

M7 15-Sep-16 1011 3.85% 3.85% 275% 275% 297% 257% 275% 275%
2018 15-Sep-17 275.1 104.1 3.27% 3.27% 275% 275% 2.40% 2.40% 275% 275%
2018 15-Sep-18 284.1 106.6 2.43% 2.43% 275% 275% 1.78% 1.78% 275% 275%
2020 15-Sep-19 23 108.5

Cumulative Revaluations 1.0885 1.0985 1.0848 1.0848 1.0732 1.0732 1.0848 1.0848

Index-linked benefit % 0.00% 87.80%

Actual Expected
2.38% 275%

Average Revaluation Rate p.a

Figura 7 — Revalorizagio Real vs. Revalorizagéo Esperada. Fonte: Mercer

De forma a apresentar o ganho ou perda referente a revalorizacéo esperada face a real, sé&o
aplicadas ambas as taxas as Liabilities dos membros diferidos, sendo seguidamente
analisada a diferenca entre ambas. Esta analise é demonstrada na Figura 8, onde

observamos que, devido a revalorizacdo real ter sido menor do que a esperada, existe um

Deferred Revaluation Liability
Actual revaluation 2.38%
Expected revaluation 2.75%
Revaluing proportion
Deferred liability at this valuation date 10,542 137
Check 100,006
99,039

Profit / loss from G/L
( = liab x esc proportion x (exp. increases / actual increases -1} )

Figura 8 — Ganhos ou perdas pela Revalorizacédo. Fonte: Mercer

Mortes: Ganhos ou perdas relativas aos membros que faleceram desde a ultima avaliacao,

guando comparados com os pressupostos de mortalidade do esquema. A Figura 9 ilustra
um ganho que é maioritariamente explicado pelos membros que faleceram e pelas novas
vilvas que irdo receber uma pensdo significativamente menor.

Deaths

Less from surviving members. -405,375

Actual gain frem members dying (inc allowance for known spouses) 613,795 *Membros confirmados como mortos ou novas viuvas

Actual loss from new spouses (member unknown) -161,335

Change due to actual spouses DoB o

Active death experience o

C aroes|=ok

Total profiti{loss)

Figura 9 — Ganhos ou perdas por mortes. Fonte: Mercer

7. Mudanca de dados: Ganhos, ou perdas, relativos a alteracdes inesperadas nos dados. Tais

como, mudangas na data de nascimento, de género ou mesmo nas pensdes. Estas
mudangas poderdo ter impactos, por exemplo, nos pressupostos de mortalidade, onde
muitas vezes existem tabelas de mortalidade diferentes para cada género.

Na Figura 10 podemos observar esta analise.
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Data changes

Software or Parameter Changes -1
Corrections to prior data (e.g. dates of birth, gender) -523

Active data changes o
Deferred pension changes different to expected -33,772
Pensioner pension changes different to expected 13.672"
Total profit'(loss) 65624

Figura 10 — Ganhos ou perdas na informacéo providenciada de cada membro. Fonte: Mercer

8. Transferéncias de esquema ou comutagdes totais: Ganhos, ou perdas, relativos a membros
que mudaram de esquema e transferiram as Liabilities para o novo esquema, ou que
simplesmente optaram por comutar o total das suas pensdes, recebendo o total das suas
Liabilities na forma de lump sum.

A Figura 11 ilustra um ganho de 58.192£, explicado pelas Liabilities transferidas ou

comutadas serem maiores do que o esperado.

Transfer outsiFull commutation

Liability mmm cashflows rolied forward
- Deferred XLs (transfer outs or full commutation) 2,378,024.00 2,142,218 yr1 0
- Active XLs (transfer outs or full commutation) 7 2 810,306 837,807 **Transferéncias esperadas no segundo ano
2,378,024 yr3 1,232,431 1,246,219 **Transferéncias esperadas no terceiro ano

2,084,026
Total profit/floss) 293,908 5,102

*Diferenca explicada por um membre que era
Change in valuation assumptions diferido na avaliagio passada e que comutou
antes da nova avaliacio.

Figura 11 — Ganhos ou perdas por Transfer outs ou por Full commutations. Fonte: Mercer

De modo a simplificar o AoS, utiliza-se um ficheiro denominado Gain and Loss Tool. Neste
ficheiro, realiza-se uma andlise profunda de todos os ganhos/perdas referentes as diferencas entre os

valores esperados e reais dos pontos acima indicados, para cada membro.

3.4. Test Case

Apbs finalizado o AoS, € necessario verificar se 0 RS esta a calcular corretamente as Liabilities do
esquema. Deste modo, estrutura-se toda a codificacao (presente na avaliacdo atuarial) em Excel, com
0 intuito de garantir que 0s nossos resultados se aproximam dos do programa. Este método intitula-

se Test Case.

Finalizado este ponto, é enviado para a equipa de consultores um ficheiro onde todas as
analises acima indicadas estdo incluidas, de forma a garantir o bom cumprimento dos requisitos da
avaliacdo. Confirmado o processo, a equipa de consultores envia 0s novos pressupostos financeiros

e demograficos necessarios para a nova avaliacao.
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3.5. Liability Pack
3.5.1. Funding A

Com o recebimento dos novos pressupostos, é entdo replicada uma nova corrida no RS, mas agora
com pressupostos atualizados. Os resultados, provenientes desta corrida, sdo inseridos no CP, onde
numa tab denominada Results Summary é calculado o nivel de financiamento do esquema.
Posteriormente, sdo testados os impactos das mudancas de pressupostos para um colaborador médio

(por Status), garantindo sempre que 0s impactos permanecem dentro de um limite razoavel.

Por norma, esta é a corrida final (e representativa) da avaliacdo, sendo habitualmente a
escolhida pelos consultores a apresentar aos Trustees. Como parte obrigatéria da avaliagdo, € também
necessario analisar possiveis impactos provenientes de variagdes em alguns pressupostos. Deste
modo, replica-se esta corrida final quatro vezes, em que em cada replicacdo se alteram os seguintes

pressupostos:

e Taxa de desconto (pré-reforma) reduzida em 0.25%;
e Taxa de desconto (pos-reforma) reduzida em 0.25%;
e Taxa de inflacdo aumentada em 0.25%;

e |dades dos membros reduzidas um ano.

Desta forma, analisa-se 0 comportamento do esquema face a possiveis variagdes economicas e
demogréficas desfavoraveis ao seu equilibrio financeiro, pois todas iriam resultar num aumento das

Liabilities.

3.5.2. PPF (Section 179)

Como componente essencial de uma avaliagdo, é necessario (e comum a todos 0s esquemas) avaliar
0 comportamento do esquema em caso de intervencdo do PPF, na situacdo em que o empregador se

torne insolvente.

Estas avaliacGes requerem regras especificas que sdo facultadas em guias de PPF. Atualmente,
0 guia mais atualizado é o G8'7, onde as avaliagBes posteriores a 6 de abril de 2018 deverdo basear o
processo a seguir numa avaliacdo de PPF. Para além deste guia processual, sdo necessarios também
pressupostos caracteristicos de PPF, por norma mais prudentes, de forma a garantir um calculo

sobrestimado das Liabilities. O Assumptions paper A9* contempla todos 0s pressupostos necessarios

17 https://www.ppf.co.uk/sites/default/files/file-2018-10/s179-g8-april 2018.pdf

18 https://www.ppf.co.uk/sites/default/files/file-2018-11/s179-assumptions-guidance-a9-nov-2018.pdf
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para avaliacdes posteriores a 1 de novembro de 2018, sendo este 0 mais recente. Como sempre, para
cada membro do esquema, a correspondente Liability devera ser igual ao valor presente de todos 0s
beneficios acumulados, tendo por base o uso dos pressupostos acima apresentados.

Para uma ideia um pouco mais precisa, segue-se um resumo das orientacdes presentes no G8
e no A9.

3.5.2.1. Guidance 8
Segundo uma avaliacdo de PPF, nem todos os beneficios sdo avaliados. Sendo excluidos os seguintes:

e Saida da empresa;

e Reforma antecipada;

e Reforma por invalidez;
e Comutacdo da reforma;

e Beneficios de Lump sum em caso de morte em diferimento.

E de salientar que, em caso de morte onde um beneficio de viuvez é assegurado, esta pensio é definida

como 50% da pensdo do membro falecido.

Em relacdo aos beneficios avaliados em contexto de PPF, algumas regras deverdo ser
cumpridas. Sendo assim, todos 0os membros abaixo da idade normal de reforma (& excecdo de
reformados por invalidez, ou vilvos) deverdo sofrer uma reducéo de 10% no seu beneficio e todos os
membros abaixo da idade normal de reforma (excluindo os membros acima referidos) deverao ter os
seus beneficios sujeitos a um méaximo, denominado Compensation Cap (CAP). Estes maximos sdo
provenientes de tabelas providenciadas pelo PPF, sendo sujeitos a revisdes periddicas em abril de
cada ano, tentando sempre acompanhar o nivel médio de ganhos nacionais. Cada membro poderé ter
um CAP distinto, dependendo sempre da sua idade normal de reforma. A partir de 6 de abril de 2017,

o CAP é aumentado em 3% por cada ano de servico apos os 20 anos efetivados no esquema.

3.5.2.2. Assumptions 9
Como referido anteriormente, o PPF é regido segundo pressupostos especificos:

e Nao ha revalorizacdo futura, sendo mantida a revalorizacéo passada;
e Beneficios acumulados até 6 de abril de 1997 ndo sofrem crescimentos;
e Beneficios acumulados apos 6 de abril de 1997 sofrem crescimentos em linha com o
CPI com um limite anual de 2.5%;
e Taxas de desconto pré-reforma diferentes para Pre e Post 2009, estando refletido o
impacto da revalorizagdo futura nestas taxas;
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e Presume-se que os membros ativos nédo irdo acumular mais beneficios, sendo tratados

como diferidos.

Os pressupostos financeiros e demograficos sdo providenciados pelo A9, sendo o0s
crescimentos e taxas de desconto atualizadas mensalmente, dependendo sempre da data de avaliacao

do esquema.

Ap0s correr 0 RS com o0s pressupostos de PPF, é necessario implementar os resultados desta
corrida no CP, de modo a avaliar a posigéo financeira do esquema.

3.5.3. Buy-out

Como ja explicado anteriormente, esta corrida calcula o custo de transferir os beneficios (em
diferimento ou/e em pagamento) para uma seguradora. Similarmente ao PPF, o Buy-out exclui os
mesmos tipos de beneficios (exceto beneficios de Lump sum em caso de morte em diferimento) e
assume todos os membros ativos como sendo diferidos, ndo havendo assim acumulacgdes de servigos

futuros. Os pressupostos a utilizar dependem sempre da data de avaliagdo e divergem entre esquemas.

Apbs finalizados todos as corridas, o Results Summary pode ser observado na Figura 12, onde se

consegue Vverificar o nivel de financiamento do esquema segundo os diferentes cenarios.

Last Time’s SFR Previcus Funding Bugout PPF Final Funding A Sens1-Preflet | Sens 2-Pstfler | Sens3- Inf Sens & - Mart

Diso +0.253% Disc +0.25% 0253 Age Rating -lgr
Deferreds 14,438,000 10,542,137 14,142,854 11,726,569 11,503,067 11,259,884 11,113,585 11,951,557 11,885,172
Funded Pensioners 17,498,000 17,837,031 19,102,534 15,209,827 18,178,841 18,178,841 17,621,987 18,484,001 18,988,754

Removing Secondary Decrement (after Baseline signofi) 0 437,431 0 0 0 0 0 0 0

Total (pre expenses) 31,936,000 26,616,599 33,245,388 26,936,396 7 29,681,908 29,438,725 28,735,572 30,415,568 30,873,926

GMP Equalization Uplift 286,166 332,454 269,364 296,819 294,387 267,356 304,156 308,739

Expenses 1,111,7357 920,573

1,007,335 816,173 *includes GMPs Eq uplift of 1% total liabs
50,000 50,000
54,400 54,400

Total Liabilities 31,936,000 28,902,765 34,357,123 27,856,969 29,978,727 29,733,112 29,022,928 30,719,714 31,182,665
Market Value of Assets 32,045,000 31,285,470 31,285,470 31,285,470 31,285,470 31,285,470 31,285,470 31,285,470 31,285,470
Insured Assets o 0 ] o ] o 0 0 ]

Asset value 32,045,000 31,285470 31,285470 31,285470 31,285470 31,285470 31,285,470 31,285470 31,285470
-lex AVC)

Surplus / (deficit) 109,000 2,382,705 3,071,653 3,428,501 1,306,743 1,552,358 2,262,542 565,756 102,805

Funding level 100.3% 108% 91% 112% 104% 105% 108% 102% 100%

Figura 12 — Results Summary. Fonte: Mercer

3.6. Preliminary Slides

Como parte final do projeto, constréi-se uma apresentacdo em PowerPoint. O conteldo desta
apresentacao depende sempre das escolhas da equipa de consultores, e nela as informacdes relevantes

para 0s Trustees sdo compiladas. Este conjunto de slides é posteriormente apresentado aos Trustees
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pelos consultores, de modo a avaliarem a evolucdo financeira do esquema desde a Ultima avaliacéo.

De entre as informac0es presentes, podemos salientar as seguintes:

e Evolucdo do nivel de financiamento entre avalia¢des (Figura 13);

TECHNICAL PROVISIONS FUNDING POSITION

31 DECEMBER 2016 31 DECEMBER 2019
35,000 Surplus : £109k Surplus : £1,307k
' Funding level 100.3% Funding level 104%
30,000 297
25,000
" 17,495
& 20,000 18,179
15,000 32,045 31,285
10,000
5,000 [ 11,503
0
LDefered membes pcsets Liabilities Assets Liabilities
e £32,045k £31,936k £31,285k £29,979k
= GMP Equalization Uplift

s part of the valuation, the Trustee need fo assess the strength of the Company covenant (currently
ssumed fo be “moderate” in line with approach at the time of the 2016 valuation).

Figura 13 — Funding Position. Fonte: Mercer

e Impactos das sensibilidades e restantes corridas (Figura 14);

PENSIONS DASHBOARD

Surplus [

(Shortfall) 1,307 1,060 1,552 2,263 566 103 3,429 (3,072)
IMPACT (24T} 245 956 (T41) (1,204)
40,000 -
35,000 -
Asselssy gy T T .
25,000
s 20,000 4
w
15,000 1 29979 30,225 29733 29023 30,720 27 857
10,000 -
5,000
Technical Add Run- Pre- Post- Infistion plus Members PPF Sohlency
provisions Updated refirement refrement 0.25%pa.  oneyear
Comm Fact plus025% phus025% RFl younger
pa pa

Figura 14 — Impactos das Sensibilidades. Fonte: Mercer
e Evolucdo das estatisticas da populacdo do esquema (Figura 15);
DATA SUMMARY Source: Mercer Administration

31 December 31 December
2016 2019

DEFERRED MEMBERS

Number 66 20
;;0:!:1] L lued to ion date 517 381
Average age weighted by pension 55,38 56,25
Number 75 81
Total pensions payable (£k p.a.) 731 833
Average age weighted by pension 69,50 71,95

Figura 15 — Estatisticas da populacéo. Fonte: Mercer
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Plano de recuperacao financeira (em caso de Deficit). No projeto em questdo o nivel

de financiamento encontra-se em Surplus;

Descricdo dos pressupostos financeiros e demogréficos (Figura 16 e Figura 17

respetivamente).

SUMMARY OF MAIN FINANCIAL ASSUMPTIONS AT 31 DECEMBER 2019

. . . Technical
AT Assumpm“s m

Pre-refirement discount rate

Post-retirement discount rate

RFI inflation

CP!1 inflation

RPI (0,2 5) pension increases

RPI {0,5) pension increases

RPI {0,3) pension increases

CPI (0,3) pension increases

-2.08% p.a.
(net rate)
Rl 0.93% D3 pogt Apr 2009 benefits will have a
discount rate of -1.34% p.a.

1.10% p.a.
1.70% pa. 1.23% pa. {1.14% p.a. for pensioners)
3.25% p.a. 3.20% p.a. -
275% p.a. 255% p.a. -
215% p.a. 209% pa  2.43% p.a. (1.81% for pensioners)
310% pa. 3.04% p.a. 2.43% p.a. (1.81% for pensioners)
250% p.a. 2.40% p.a. -
225% p.a. 2.08% pa. _

Figura 16 — Pressupostos Financeiros. Fonte: Mercer

DEMOGRAPHIC ASSUMPTIONS

Mortality
- Basze table

- Future improvements

Proportions
married

Age at retirement

Commutation

Expenses

S3PA Year of Birth tables (deferreds: with
1043% weighting for males and 94% for females)
(pensioners: with 99% weighting for males and
91% for females)

52PA Year of Birth tables

CMI 2018 projections with 1.75% p.a. long term  CMI 2016 projections with 1.5% p.a.
improvements long term improvements for males and
1.25% for females

106% of 2010 ONS Married or Cohabiting

tables for 85% of males and 75% females as
males 95% of 2010 ONS Married or Cohabiting assumed to be married
tables for females

Generally at age 65 Allowance for equalisation periods (where age 60 applies)

Members assumed to take
T5% of
madimum cash available{with
CONVersion
terms of 16:1 assumed at 65)

Mo allowance (funded by
separate
contributions by the Company)

No allowance

3% up to £50m; plus 2% between £50m and £100m;
plus 1% over £100m and additional expense per
member dependent on age

Figura 17 — Pressupostos Demogréficos. Fonte: Mercer
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4. CONCLUSOES

No decorrer do meu estagio adquiri diversos conhecimentos e competéncias, ndo s6 no ambito do
atuariado, mas também em torno de todas as componentes financeiras presentes nos esquemas de
pensdes. Ao trabalhar no departamento de avaliagdes do Reino Unido, tive a possibilidade de
experienciar a complexidade inerente aos esquemas presentes neste servico, 0 que resultou num

desafiante processo de aprendizagem continua, que sem ddvida alguma continua a ser imprescindivel.

A complexidade presente nos esquemas de Beneficio Definido naquele pais, € explicada ndo
s0 pela reparticdo dos beneficios acumulados em tranches - o que implica crescimentos e
revalorizacdes dependentes do servico, mas também por todas as regras existentes em torno destes

esquemas, tais como a obrigatoriedade de realizar analises segundo cenarios de insolvéncia.

Como parte prética do trabalho, foi apresentado esquematicamente o processo de uma
avaliacdo atuarial. Na Mercer, utilizamos um Software préprio para a realizacdo da componente
atuarial do esquema. Tanto as revalorizacGes pressupostas dos beneficios até a idade de reforma,
como a aplicacao de crescimentos aos beneficios pds-reforma, sdo realizadas neste programa. Apds
0 célculo das Liabilities segundo os novos pressupostos financeiros e demograficos, € analisado
minuciosamente o impacto dos ganhos ou perdas entre 0s resultados reais e 0s esperados (projetados
na avaliacdo passada com pressupostos diferentes). Desta forma é analisada a evolucao do nivel de
financiamento do esquema entre as duas avaliagdes. Finalmente, sdo apresentados os resultados
provenientes desta analise aos Trustees, permitindo a tomada de medidas informadas sobre a gestdo

do esquema.

Em suma, as avaliacGes atuariais sdo imprescindiveis na andlise continua do estado dos
esquemas, ja que sem elas dificilmente seria possivel observar o comportamento das Liabilities, de
forma a garantir um nivel de financiamento prudente ao longo do tempo, com o objetivo de garantir

a salvaguarda dos beneficios de cada membro.
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Anexo 1 — Sumério da reconciliagdo da Liability do esquema

Summary of Liability Reconciliation

Preliminary Liability at Prior ¥aluation
Adjustment due to
Software or Parameter Changes
Corrections to Prior Data
Revized Liability at Prior ¥aluation Date
Maormal Cost
Third Prior ear
Second Prior Year
Frior Year
Expected Payments - Tatal
Third Prior Year
Second Prior Year
Pricr Year
Expected Payments - Commutation Lump Sums
Third Prior ear
Second Prior Year
Frior Year
Expected Payments - Transber Out Lump Sums
Third Frior Year
Second Prior Year
Pricr Year
Expected Payments - Other Lump Sums
Third Prior Year
Second Prior Year
Frior Year
Erpected Fayments - Annuities
Third Prior ear
Second Prior Year
Pricr Year
Interest
Ezpected Liability at Current Yaluation
[Fain] f Loss due ta
Fietirement
Termination
Active Deaths
Dizability
Fre-withdrawal transfer aut
Commutation ¥ different from expected
Fost-withdrawal transfer out

Surgiyal

Fietirement
Termination
Active Deaths
Dizability
Transferins
Blew Entrants
Blewly Feported Inactives

Liability as of the current valuation date
Baseline results as of current valuation

Figura 18 - Gain & Loss output. Fonte: Mercer

Liahility type: Funding

Active
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Liability For
Deferred
14,413 462
]

14413 463

[104,347)
(297 B61)
[108.771)

[#1,325)
(224,152)
(26,760

(3.518)
(2.227)
(2,299)

[19.504)
[70.652)
[7a.112)
977,079
14,879,764

10.680.004
10.680.004

Pensioners
17,197,104

fire]
17.197 627

[729.571)
[741.735)
[752.464)

[729.571)
[741.735)
[752.464)
1,109,850
16,083,507

JE1325
17,910,523
17,910,523

Total
31610, 566

1
]
611,090

[833,318)
[1,0:39,296)
[861.235)

[#1,325)
(224 162)
(26,760

(3.518)
(2.227)
(2,299)

[749,075)
[312.417)
[331576)
2,086,729
30,963,271

406,375

(2,278,024)
[170,439)

[313.?955
[99.059)

65,264
Z20E548

161,336

28,590,527
28,590,527



Valor da Pensin <

Anexo 2 — Esquemas de Beneficio Definido e de Contribui¢do Definida

DB

Valor dos Assets

Figura 20 — Esquema de
Beneficio Definido. Fonte:
David Blake (2000)

DC

Valor da Penséo

Valor dos Assets
Figura 19 — Esquema de
Contribuicdo Definida.
Fonte: David Blake (2000)

< DB

<

Valor da Pensdo
~

Valor dos Assets

.,
3
*-B

Figura 21 - Constituicdo de um esquema BD por op¢des. Fonte: David Blake (2000)
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Anexo 3 — Crescimentos e revalorizagdes no Reino Unido

( Revalorizacio \ ( Crescimento

=
S84 Order com um RPI/CPI com um
limite de 2.5% Post 09 o limite de 2.5% anual
annual (RPI/CPI) | o’
— %

Post 05

3 o RPI/CPI com um
i limite de 5% anual
limite de 5% annual Post 97

S84 Order com um

(RPI/CPI)
Crescimento
o especifico do esquema
i y
@ Non-Reval XS ‘
on-ne
i L RPI/CPI com um
limite de 3% anual
Limited Revaluation Post 88 GMP
S148 Order
Fixed Revaluation Fixo de 0% anual I

I
\ ) Pre 88 GMP \ )

Figura 22 - Crescimentos e revalorizaces de pensdes no Reino Unido. Fonte: Mercer

A Figura 22 ilustra os diferentes crescimentos e revalorizacdes (por tranche) estipuladas por lei,

podendo sempre variar consoante 0 esquema.

01/01/1985 01/01/1986 01/01/1991

— 4

Member X Member Y Member Z

Date of leaving

Revaluing

Revaluing

[ Non-Revaluing

[ Non-Revaluing
[

Figura 23 — Exemplo de Revaloriza¢do no Reino Unido. Fonte: Mercer
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