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PALAVRAS PREVIAS

A Fundag¢ao Luso-Americana para o Desenvolvimento tem assumido com
determina¢io o propdsito de ajudar a pensar os problemas da sociedade
portuguesa, em particular os que respeitam ao seu progresso, tomado o
termo no sentido mais amplo. No vasto conjunto de questdes que preocupam
os Portugueses, a seguranca social e em particular as pensdes por reforma
ocupam um lugar destacado. A insustentabilidade financeira da situagio
actual, apesar de jd se terem introduzido nos dltimos anos algumas altera-
¢Oes relevantes e custosas, tem enorme impacto no bem-estar das geragoes
presentes, e sobretudo das futuras, bem como na ambiéncia favordvel ao
investimento e & inovagdo. A grave penosidade que as medidas correctoras
necessariamente implicam reveste também uma delicadeza politica que nio
pode ser ignorada.

O estudo que agora se d4 a publico, elaborado por dois economistas
competentes e responsdveis, o Professor Pedro Rodrigues e o Professor Marviao
Pereira, constitui uma andlise séria e aprofundada do problema do seguro
social no que respeita a velhice cujos diagndstico e terapéutica merecem
atenta ponderagiao. Hd que discuti-lo e té-lo em consideragao na tomada
das indispensdveis decisdes necessdrias a uma dinimica sustentdvel do nosso
desenvolvimento. De um ponto de vista estritamente politico, ¢ também
um alerta para a adopg¢ao de medidas mais radicais e mais adequadas. Apesar
de tudo ainda estamos a tempo.

O modelo dindmico utilizado para o exame e juizo feitos neste livro
sobre a seguranca social tem naturalmente varidveis endégenas e exdgenas.
Como leitor atento desta problemdtica do Estado social, mas sem nenhuma
qualifica¢do na especialidade, permito-me chamar a aten¢ao para a neces-
sidade politica de considerar alguns factores externos, alids nao esquecidos
na investigagio, e cuja alteragao poderd atenuar o quadro sombrio que temos
pela frente. Uma das grandes razoes do défice da seguranca social que temos
de colmatar resulta do envelhecimento demogréfico registado em Portugal
e que se acelerou na ultima década. Uma perspectiva adequada no que se
refere 2 imigracdo, similar 2 politica assente nos green cards praticada nos
Estados Unidos, contribuird, ainda que modestamente, para minorar o saldo
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fisiolégico negativo. Mas, mais relevante do que aumentar os fluxos migra-
térios qualificados, serd certamente o incremento do nimero de horas de
trabalho semanais praticado, o qual, com a flexibilizagao das leis de trabalho,
facilitard a diminui¢ao do desemprego. Mais decisivamente ainda, a eleva-
¢ao do nivel educativo médio e da formagio profissional dos trabalhadores
possibilitard aumentos de produtividade e de remunerac¢des que poderao
modificar, em sentido mais optimista, as projecgdes actuais.

A problemdtica da seguranga social terd que ser inserida num conjunto
ainda mais vasto e globalizante de problemas. Esta visao oferecerd, nio
maiores facilidades de realizagdo sectorial — pois que serd exigida uma vontade
politica firme e a capacidade de aceitar mais restri¢des que permitirao van-
tagens futuras —, mas uma pandplia ampla de caminhos e de interac¢oes
sistémicas de modo a que as reformas a realizar se tornem verdadeiramente
exequiveis.

Lisboa, Julho de 2007

Rui Chancerelle de Machete

Presidente do Conselho Executivo da Fundagio Luso-Americana para o Desenvolvimento
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PREAMBULO

Este trabalho representa o culminar de um projecto de investigacio con-
junto sobre questdes de reforma da seguranca social em Portugal que come-
¢ou em principios de 2001. O projecto foi iniciado por Alfredo Marvao
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de agradecer a Rui Machete, o Presidente da FLAD, pelo seu apoio a este
projecto e, em especial, a Fernando Durao, o nosso contacto principal na
FLAD, pelo seu apoio incondicional durante seis longos anos a intensa inves-
tigagdo no que para nés pareceu ser um alvo em movimento — o sistema
publico de pensdes em Portugal — ¢ o que para ele deve ter parecido, de
tempos a tempos, um esfor¢o intermindvel — o nosso projecto.

Também gostarfamos de agradecer 4 recentemente extinta Direcgao-Geral
de Estudos e Previsaio (DGEP) do Ministério das Financas e da Administracao
Publica o apoio logistico que provou ser indispensdvel, especialmente no
contexto de tantas alteragdes de politica. Agradecemos a Pedro Silva, em
particular, por nos ter ajudado a perceber os muitos detalhes do sistema
publico de pensdes e o seu respectivo financiamento. Fernando Chau enco-
rajou-nos a abordar em maior profundidade o tema da reforma das pen-
soes puiblicas em Portugal num momento em que estava fora de moda fazé-lo
e tanto Manuel Ribeiro da Costa como Eugénia Pires estiveram sempre dis-
poniveis para incansdveis discussoes. Por tltimo, na parte final do projecto
Rui Marviao Pereira prestou uma ajuda de investigagao muito dtil.

Obviamente que as nossas andlises e opinides nao correspondem necessa-
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Direcgao-Geral de Estudos, Estatistica e Planeamento do Ministério do
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1. Introducao

O objectivo deste projecto é medir a sustentabilidade financeira a longo
prazo do sistema publico de pensdes em Portugal e avaliar vdrias opgoes de
reforma num contexto de equilibrio geral dinAmico.

Este trabalho pretende ser um contributo para uma discussao mais infor-
mada das opgoes de reforma do sistema publico de pensdes em Portugal.
Para tal, para além de inventariar intimeras deficiéncias estruturais do sis-
tema, como existe actualmente, utilizando o instrumento de andlise e os
indicadores que entendemos serem os mais adequados, fazemos um extenso
diagndstico 2 magnitude e causas do problema da sustentabilidade finan-
ceira de longo prazo, avaliamos os efeitos das reformas encetadas de 2002
a 2006 e formulamos, de seguida, uma proposta de reforma das pensoes
que foi concebida para colmatar essas mesmas deficiéncias estruturais e tam-
bém eliminar, de vez, o hiato de sustentabilidade financeira que subsiste,
mas sem com isso criar um outro problema: o de um rendimento total de
pensoes insuficiente.

O avango do envelhecimento da populagio serd um enorme desafio para
as financas publicas, especialmente porque os esquemas publicos de pen-
soes estdo actualmente organizados por repartigao, o que os torna terrivel-
mente vulnerdveis quer & demografia adversa quer ao risco politico. Sem as
necessdrias medidas de reforma, o envelhecimento da populagao nao aumen-
tard apenas a despesa com pensdes. Outras despesas publicas sensiveis a
idade, como a sadde e os cuidados a idosos, também exercerao uma pres-
sao muito significativa sobre os orcamentos publicos dos paises da OCDE.
Além disso, sem uma politica apropriada de investimento em capital humano
para compensar a redugao aguda do emprego que projectamos, perspectiva-
-se um desempenho macroeconémico estruturalmente débil. Sem as refor-
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mas para conter as despesas publicas sensiveis ao envelhecimento da popu-
lagao hd um risco muito sério de crowding our da despesa publica produ-
tiva e ou da necessidade de maiores aumentos de impostos.

Como o investimento das empresas ¢ prospectivo, no é surpreendente veri-
ficar que nos dltimos anos, num contexto de dificuldades orcamentais crénicas
que sdo projectadas para o futuro, o investimento em Portugal diminuiu. A
perspectiva de um ajustamento orcamental pela via da receita, i.e. a possibili-
dade de um aumento significativo da carga fiscal para fechar o hiato de sus-
tentabilidade, parece ser o factor que mais desincentiva a comunidade de
investidores. Isto é preocupante, dado que o investimento — em particular o
investimento directo estrangeiro — pela adop¢ao de melhores tecnologias ¢ cru-
cial para aumentar a nossa produtividade do trabalho. Daqui resulta que garan-
tir a sustentabilidade a longo prazo das finangas publicas em Portugal ¢é uma
estratégia central para acelerar a nossa convergéncia real para o nivel da UE.

De facto, o presente ¢ das tltimas oportunidades para reformar signifi-
cativamente o sistema publico de pensées em Portugal. A modernizacio
deste sistema é uma reforma estrutural que nio pode mais ser adiada. A
credibilidade das institui¢des democrdticas estd em causa, j4 que esta depende
nio sé da garantia da sustentabilidade financeira a longo prazo mas tam-
bém da estabilidade do quadro legislativo.

A experiéncia portuguesa recente, nomeadamente a tentativa de reforma
da Seguranca Social de 2001/2 e as medidas avulsas que se seguiram até
2006, ¢ um exemplo do que nio se deve fazer numa reforma da seguranga
social. Na verdade, houve trés principios que nao foram respeitados.

Em primeiro lugar, deve presidir a preocupagao de salvaguardar a cre-
dibilidade e, nesse dominio, a reforma da Seguranga Social de 2001/2 foi
uma oportunidade desperdigada que acabou por retirar credibilidade. Foi
uma oportunidade desperdi¢ada porque, passado pouco tempo concluiu-se
que muito provavelmente a referida reforma ou pouco fez para melhorar
ou terd mesmo agravado a insustentabilidade financeira a longo prazo, pelo
que se sucederam vdrias medidas suplementares que, mesmo assim, nio
impediram a necessidade de reabrir o dossier da reforma da Seguranga Social.
Na segunda volta, o custo de reformar foi ainda maior.

Outro principio é procurar que uma reforma ajude a restaurar a confi-
anga dos beneficidrios no sistema publico de pensoes. Neste ambito, ¢ fun-
damental assegurar um quadro legislativo estdvel, tao simples quanto possivel
e, acima de tudo, previsivel. Deve ser estdvel para que os custos de acom-
panhar o sistema nio sejam muito elevados. Deve ser tao simples quanto
possivel para que todos o compreendam e nio sé aqueles com os meios
para recorrer a ajuda de especialistas. E deve ser previsivel para que os agen-
tes econémicos possam planear o futuro. Infelizmente, também aqui, a expe-
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riéncia portuguesa recente mostra que, com a sucessao de medidas avulsas
e muitas vezes bizantinas, o quadro legislativo tornou-se pouco estdvel,
excessivamente complicado e menos previsivel.

Finalmente, em muitas das medidas tomadas de 2002 a 2006, optou-se
pela “diferenciagdo positiva’ nos regimes de pensdes de origem contribu-
tiva, confundindo assim a valéncia de seguro social com a valéncia de redis-
tribui¢io do rendimento. Entendemos que niao hd uma boa razio para a
diferencia¢io positiva nos regimes de origem contributiva, i.e. nos regimes
onde o valor das pensdes é uma func¢io das contribuigbes sociais pagas ao
longo de toda a carreira contributiva. Estes regimes de pensoes devem estar
sempre financeiramente equilibrados e os regimes de pensdes minimas devem
ser financiadas pela generalidade dos impostos e nio sé pelos impostos sobre
o trabalho. Esta distingdo ¢ fundamental e ainda estd por fazer.

Para além de procurar respeitar estes trés principios, a forma como o
processo de reforma é conduzido ¢ também da maior importincia. Por
exemplo, a bem da transparéncia, os documentos oficiais de natureza téc-
nica devem explicitar todas as hipéteses que foram assumidas. A impor-
tancia de um diagndstico credivel aos olhos dos cidaddos também nio deve
ser subestimada, dado que a terapéutica ajusta-se sempre ao diagndstico e
se o diagndstico estiver errado entdo a terapéutica serd desajustada.

Neste trabalho apurdmos um gigantesco problema de sustentabilidade finan-
ceira a longo prazo do sistema publico de pensdes. A enorme responsabilidade
implicita que encontrdmos resulta, nio sé porque o Estado nio poupou o sufi-
ciente antecipando o previsivel aumento significativo do rdcio entre benefici-
drios inactivos e activos, mas também porque o sistema de seguranga social vai
amadurecendo e as medidas que j4 foram tomadas nio garantem a sustenta-
bilidade financeira a longo prazo. Sem reformas adicionais que sejam signifi-
cativas, a dinimica da divida publica poderd a médio prazo tornar-se explosiva.

Infelizmente, embora as sucessivas medidas de reforma implementadas
desde 2000 tenham comegado a colmatar algumas das deficiéncias estru-
turais do sistema, uma larga parte do problema da sustentabilidade finan-
ceira a longo prazo estd ainda por resolver. Também, efectivamente, j4 nio
¢ possivel resolver os problemas financeiros com o alargamento da cober-
tura do lado das contribui¢ées como foi feito no passado. Esta deixou de
ser uma op¢ao, assim como ignorar o problema.

2. As Contribuigoes desta Investigagao

Listamos cinco contribui¢des desta investigagdo para o debate em curso
sobre a reforma das pensdes publicas em Portugal.
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Contribuigdo 1. A primeira contribui¢ao é enquadrar a questao da reforma
das pensoes e explicar a razao pela qual esta ¢ uma estratégia crucial para
acelerar o processo da nossa convergéncia real. As finangas publicas, quando
sustentdveis, desempenham um papel chave no nosso desenvolvimento eco-
némico e nio sao somente uma exigéncia da Unido Europeia. Infelizmente,
isto ¢ algo que o publico ainda tem de reconhecer.

Contribui¢do 2. A segunda contribuicio ¢ informar o debate sobre como
seriam as contas de 2003 da Seguranca Social ¢ da CGA se fossem apresen-
tadas num 4mbito econémico e nio apenas em termos contabilisticos. Isto
¢ um ponto importante dado que permite clarificar o que o Orgamento do
Estado deveria financiar, separando-se as despesas com cariz redistributivo,
como ¢ o caso das pensdes minimas, das despesas de natureza contributiva,
e por tltimo permite determinar os desequilibrios or¢amentais dos esque-
mas publicos de pensdes com origem contributiva. Estes desequilibrios sao
um dado fundamental no desenvolvimento de melhores indicadores para
avaliar as alteragbes na sustentabilidade financeira a longo prazo do sistema.

Contribui¢io 3. A terceira contribui¢ao tem uma natureza metodoldgica
e diz respeito ao instrumento de andlise. As especificagdes de forma reduzida
com efeitos de composi¢io exdgenos sio instrumentos muito rudimentares
que, mesmo nunca tendo sido satisfatérios, foram o instrumento padrio em
que se basearam as intervengoes de politica desde as altera¢es na férmula de
cdlculo das pensdes aos aumentos da idade efectiva de reforma. As especifi-
cagoes de forma reduzida tornaram-se obsoletas quando foi necessdrio simu-
lar os efeitos de medidas como alteracoes na férmula de cdlculo ou aumentos
na idade efectiva de reforma. Se bem que acontecimentos como estes obri-
garam ao desenvolvimento de modelos de projecgao mais detalhados pela
tutela, ainda hd muito por fazer. Em particular, é crucial ter um médulo de
pensdes estrutural que capte os variados fluxos de beneficidrios e distinga pen-
soes fixas das que sao calculadas usando as remuneragoes do passado. Além
disso, um modelo com um cendrio macroeconémico exdgeno ¢ inaceitdvel
dado que tanto o envelhecimento demogrifico como as reformas das pen-
soes afectam o desempenho quer macroeconémico quer dos agregados de
financas publicas que, por sua vez, através de desenvolvimentos no mercado
de trabalho, afectam os niveis das pensdes que sao pagas. Projecgdes a longo
prazo rigorosas sao aquelas que captam esta simultaneidade.

Contribui¢io 4. Uma quarta contribui¢do que esta pesquisa faz é em ter-
mos dos préprios resultados de simulagao que sao obtidos no contexto de
um modelo de equilibrio geral dindmico da economia portuguesa que tem
embutido um mdédulo de pensées estrutural devidamente detalhado e para-
metrizado com registos de dados administrativos. Esta abordagem para
medir os problemas de sustentabilidade financeira em Portugal e para ava-

[24]



SUMARIO EXECUTIVO

liar reformas alternativas ¢ tinica no seu alcance quando comparada com a
literatura relevante. Esta literatura ou usa um quadro de equilibrio geral
mas modeliza a dindmica dos esquemas publicos de pensdes de forma dema-
siado simplista para ser levado a sério em exercicios de avaliagdao de poli-
tica ou, alternativamente, a maior parte do detalhe institucional estd presente
mas num quadro de contabilidade financeira onde o cendrio macroecond-
mico ¢é exdgeno.

Os resultados de simulagio estdo partidos em trés grupos. Antes de con-
siderar as reformas a implementar, executamos um diagndstico abrangente
da magnitude do problema de sustentabilidade financeira a longo prazo e
investigamos a importancia relativa de tendéncias estruturais em curso como
a maturagao do sistema de seguranga social. Ao que parece, o envelheci-
mento demogréfico é apenas um de vérios factores motrizes. Este exercicio
preliminar ¢ um passo crucial, dado que nos d4 uma boa ideia do hiato de
sustentabilidade que as reformas devem fechar.

O segundo grupo de resultados de simulagao caracteriza o status quo.
Este grupo constréi um novo conjunto de simulagoes a partir do diagnds-
tico e considera vdrias reformas de politica j4 implementadas. Nao sé este
passo ¢ essencial para actualizar o diagndstico e caracterizar o ponto de
partida para a avalia¢do dos efeitos das alteragbes de politica jd imple-
mentadas, como ajuda a determinar os erros que nao podemos voltar a
repetir no futuro.

O terceiro e ultimo grupo de simulagbes formula uma proposta de
reforma das pensdes com uma série de medidas que, em conjunto, assegu-
ram a sustentabilidade financeira a longo prazo dos esquemas publicos de
pensdes, colmatam muitas deficiéncias estruturais e tornam mais robusta a
suficiéncia do rendimento na reforma. Esta proposta ¢ uma sequéncia légica
da investigac¢dao que a precede.

Contribui¢io 5. A quinta contribui¢io para o debate é apresentar estima-
tivas dos efeitos macroeconémicos e de finangas publicas do envelhecimento
da populagio, bem como das vdrias medidas de reforma consideradas.
Relativamente aos efeitos do envelhecimento, encontramos que, sem um inves-
timento publico substancial em capital humano, o desempenho macroeco-
némico futuro serd decepcionante. Serd assim uma vez que, num contexto
de demografia adversa, o emprego caird ¢ o investimento sustentado em capi-
tal humano serd a tnica forma de ter o trabalho em termos efectivos a cres-
cer. Isto sugere que, embora o envelhecimento da populagao provavelmente
venha a reduzir o rdcio entre alunos e professores, nio devemos esperar qual-
quer poupanga nas despesas com educagdo. De facto, num quadro onde o
crescimento enddgeno ¢é induzido por niveis éptimos de investimento publico,
as despesas publicas com a educagao formal, a aprendizagem ao longo da vida,
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e a investigagdo e desenvolvimento, exercerdo provavelmente tanta pressio
or¢amental — se ndo mais — quanto os gastos publicos relacionados com a
idade, a saber, na satide e nos cuidados a longo prazo dos idosos.

3. Algumas Li¢oes Aprendidas

Antes de sumariar os resultados a que chegdmos, nesta sec¢ao destacamos
algumas ligdes processuais quer para os agentes politicos quer para os ava-
liadores de politicas.

Li¢do 1. Uma avaliagdo abrangente dos efeitos do envelhecimento da
populagdo nos orgamentos publicos nao pode assumir que o rdcio entre as
receitas fiscais e o PIB nio se altera (o exercicio descrito em Comissio
Europeia 2006d, por exemplo, peca por este motivo). E assim porque o
envelhecimento da populagio, bem como as préprias medidas de reforma,
afectardo tanto as bases fiscais como o PIB.

Ligdo 2. A alteragao da despesa publica com pensées em percentagem
do PIB em 2050 nao nos diz nada sobre como se alterou a magnitude do
problema da sustentabilidade financeira de longo prazo. E assim, nio s6
porque hd que considerar as alteragoes nas receitas de seguranga social mas
também, e de forma mais importante, em virtude da taxa de desconto (i.e.
uma unidade de um bem consumida daqui a um ano vale menos em ter-
mos de utilidade do que a mesma unidade se for consumida hoje).

Ligdo 3. Para avaliar a sustentabilidade financeira de longo prazo de um
esquema publico de pensdes devemos construir um indicador de sustenta-
bilidade que seja calculado usando apenas os desequilibrios or¢amentais dos
regimes de origem contributiva. Isto significa que, para melhorar a trans-
paréncia das estatisticas e das projec¢des oficiais, as contas de seguranga
social deveriam ser reportadas em termos econémicos € nao somente numa
perspectiva contabilistica. Isto quer dizer que devemos calcular os desequi-
librios dos regimes de origem contributiva e clarificar a distingao entre o
que o Or¢amento do Estado deveria financiar e o que este efectivamente
financia. Para esse fim, os relatérios oficiais devem separar claramente as
pensdes minimas das pensoes contributivas, bem como discriminar os com-
plementos de pensdo. O ano em que o fundo de estabilizagio se esgota nio
¢ de modo algum informativo. Nao s nio nos d4 uma ideia da magnitude
do problema da sustentabilidade financeira como ¢ baseado nos desequili-
brios contabilisticos que s3o praticamente irrelevantes para a andlise da sus-
tentabilidade. Também, o préprio fundo de estabilizagao ¢ uma representagio
inadequada dos recursos efectivamente disponiveis, se estiverem incluidos
instrumentos de divida publica nacional.
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Li¢do 4. A base de dados de registos administrativos dos beneficidrios
que exploramos ¢ uma fonte de informagao fantdstica que as autoridades
podem usar para compilar um anudrio estatistico, tanto na Seguranca Social
como na CGA. Para melhorar a qualidade das projec¢des de longo prazo, a
base de dados dos beneficidrios activos da Seguranga Social deve ficar dis-
ponivel com urgéncia. Isto ¢ especialmente importante porque permitiria
uma avaliagdo ainda melhor da actual fase de maturidade em que a Seguranga
Social se encontra, assim como da importincia quantitativa da sub-decla-
ragio de remuneragdes brutas sobre as quais as contribuigbes sociais foram
feitas. Do mesmo modo, amostras representativas destas bases de dados
também deveriam ser postas a disposi¢ao dos investigadores em economia.

Licdo 5. Da necessidade de modelizar os efeitos das muitas e variadas
reformas de politica que constituiram um desafio desde 2000, as autorida-
des concluiram que um instrumento com muito detalhe é indispensdvel. J4
nao ¢é possivel recorrer apenas a especificagdes de forma reduzida em que
os efeitos de composi¢io sao fixados de forma arbitrdria. Todavia, ainda ¢
urgente melhorar substancialmente os modelos de projecgao. O progresso
que tem de ser feito é no sentido de construir modelos de micro-simula-
¢ao bem detalhados, quer na Segurancga Social quer na CGA, que depois s3o
integrados num modelo de equilibrio geral dinAmico da economia portu-
guesa. Essa estratégia permitiria dois grandes avangos: (a) trabalhando com
um modelo estrutural, as pensdes seriam projectadas com o mesmo nivel
de detalhe com que s3o calculadas na realidade, ¢ (b) a consisténcia interna
entre todas as hipdteses de trabalho estaria assegurada.

A parte (a) ¢ importante porque permite que os politicos simulem os
efeitos redistributivos de uma dada politica, i.e. como é que uma dada poli-
tica afecta beneficidrios com caracteristicas diferentes, a semelhanca do que
¢ feito regularmente no Ministério das Financas e da Administra¢ao Publica
com modelos de micro-simula¢ao do imposto sobre o rendimento de pes-
soas singulares que simulam os efeitos de alteragoes ao cédigo de IRS.

A parte (b) é, por vdrias razdes, crucial para projecgdes a longo prazo
mais exactas das contas de seguranca social. Primeiro, ¢ critico que a rela-
¢do entre as remuneragdes brutas reportadas a seguranga social ao longo da
carreira e as pensdes que de facto sio pagas seja correctamente calculada,
num contexto onde os saldrios e o emprego sio conjuntamente determi-
nados como o equilibrio do mercado de trabalho. Em segundo lugar, como
os documentos oficiais j4 reconheceram (ver Ministério do Trabalho e da
Solidariedade Social 2006), o cendrio macroeconédmico nio deve ser exé-
geno mas deve idealmente ser o resultado de um modelo de equilibrio geral
dindmico. O envelhecimento demogrifico nao afecta somente o rdcio entre
beneficidrios activos e inactivos, afecta também o desempenho dos agrega-
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dos macroecondmicos e de finangas publicas através de modificagoes endé-
genas nas vérias bases fiscais, como o consumo privado. Além disso, as pré-
prias reformas das pensoes tém o potencial para afectar estes agregados para
além do nivel da despesa de seguranga social. Em resumo, ¢ claramente
errado assumir um crescimento exégeno do PIB que ¢ independente de
todos estes efeitos, efeitos que nao tém uma importincia de segunda ordem.
A vantagem comparativa de um modelo de equilibrio geral dindmico con-
siste precisamente em poder considerar os variados efeitos dinimicos de
retro-alimentagio.

4. Um Sumdrio dos Resultados

Em qualquer cura, antes de considerar a terapia que ¢ a mais apropriada,
hd que concluir primeiro um diagndéstico do problema que seja rigoroso e
realista. Por essa razdo, o nosso primeiro passo, antes de considerar quais-
quer medidas correctivas, foi medir tdo rigorosamente quanto possivel o
tamanho do problema da sustentabilidade financeira a longo prazo que os
esquemas publicos de pensdes em Portugal enfrentavam antes da vaga de
alteragbes de politica que comegou em 2002.

4.1 Diagnéstico da Extensio e das Causas do Problema

Resultado 1. Estimamos que, para o caso contrafactual central do Capitulo
7 que diagnostica a extensio e as causas do problema, a Seguranga Social
tinha uma divida implicita de origem contributiva truncada em 2050 ava-
liada em 163.4% do PIB de 2003, enquanto o niimero correspondente da
CGA, o esquema publico de pensées dos funciondrios publicos, era de
122.8%. Neste caso, chegado a 2050, projectamos que a despesa com pen-
soes de origem contributiva atingiria 15.4% do PIB na Seguranga Social,
mais 10.7 pp. que em 2003 e 8.0% do PIB na CGA, mais 4.2 pp. do que
em 2003. Em 2050, a despesa total de seguranca social teria duplicado de
15% do PIB em 2003 para 30.1% do PIB, com a despesa publica total com
pensoes a atingir 25.8% do PIB, mais 15.2 pp. que os 10.6% do PIB em
2003. Estes ndmeros sio equivalentes a dizer que, para fechar o hiato de
sustentabilidade dos esquemas publicos de pensdes com origem contribu-
tiva em Portugal, era necessdria uma poupanga imediata e permanente de
2004 em diante estimada em 8.7% do PIB. A isto chamamos o esfor¢o con-
tinuo truncado de origem contributiva. Se esta poupanga orcamental se rea-
lizasse apenas no dominio da despesa publica social, para fechar o hiato no
esquema dos trabalhadores do sector privado, todas as despesas da Seguranga
Social teriam de ser imediata e permanentemente cortadas em 30.5% de
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2004 em diante. Isto incluiria as pensdes que j4 estdao a ser pagas, bem como
todas as pensdes a pagar no futuro. Se as pensdes minimas fossem deixa-
das fora do corte, entdo todas as outras despesas da Segurancga Social teriam
de ser reduzidas, mais uma vez imediata e permanentemente, em 35.1% de
2004 em diante. Encontramos que, antes da recente vaga de alteragbes de
politica, a CGA estava em piores condi¢oes do ponto de vista da sua sus-
tentabilidade financeira a longo prazo. Para assegurar a sustentabilidade
financeira de longo prazo, estimamos que seria necessdria uma redugio ime-
diata e permanente de 56.6% em todas as despesas da CGA.

Além de diagnosticar a magnitude do problema, também determinamos
a importancia relativa de vérios factores subjacentes, dos quais o envelhe-
cimento da populagio ¢ o mais bem conhecido. De facto, além do efeito
do avango da demografia adversa, hd duas outras forgas significativas, nomea-
damente os efeitos de ajustamento politico que captam aumentos anuais
discriciondrios das pensdes e os efeitos de alteragbes estruturais que estao
na maior parte relacionadas com o movimento de inércia de um sistema de
seguranga social que vai amadurecendo em Portugal.

Resultado 2. Encontramos que, do aumento de 257 pp. do PIB na divida
implicita total truncada e de origem contributiva do Caso 0 ao Caso 10,
80.1% siao devidos a modificagbes estruturais, 43.1% sao devidos a altera-
¢oes na demografia e -23.2 % por efeitos de ajustamento politico. Os efei-
tos de ajustamento politico tém uma contribui¢io negativa para a divida
implicita, isto ¢ aliviam-na, porque os aumentos anuais das pensdes em ter-
mos reais sao mais pequenos do que a taxa de crescimento do PIB em ter-
mos reais. Estes niimeros sugerem que, no caso portugués, o problema da
sustentabilidade financeira a longo prazo que jd é sério devido ao avango
da demografia adversa ¢ agravado pelo fardo de um sistema de seguranca
social que vai amadurecendo. Por outras palavras, mesmo sem alteracio
demogrifica, por causa da maturagdo do sistema, os esquemas publicos de
pensdes em Portugal seriam financeiramente insustentdveis a longo prazo.

4.2 As Reformas desde a Lei de Bases da Seguran¢a Social de 2002
ao Or¢amento do Estado para 2006
De seguida avaliamos o impacto de onze medidas de reforma desde a Lei
de Bases da Seguranga Social de 2002 ao Or¢amento do Estado para 2006
sobre a nossa medida da sustentabilidade financeira a longo prazo. O caso
contrafactual central do Capitulo 8 actualiza o diagndstico anterior e carac-
teriza o status quo, i.e. o ponto de partida para novas reformas.

Resultado 3. O efeito agregado destas onze reformas de politica de 2002
a 2006 ¢ um aumento estimado de 10 pp. na divida implicita truncada de
origem contributiva da Seguranca Social de 163.4% do PIB em 2003 no
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Caso 10 para 173.4% do PIB em 2003 no Caso 24. Este aumento ocorre
porque a alteragao da férmula de cdlculo das pensées foi ineficaz (embora
progressivamente fossem usados mais anos para calcular o saldrio de refe-
réncia, a taxa de formacao foi efectivamente aumentada), houve um aumento
de impostos num contexto de consolidagiao or¢amental aguda, e o combate
a pobreza entre os idosos foi novamente posto na agenda politica. Na CGA,
as alteragbes de politica induzem uma redugdo estimada em 50.1 pp. na
divida implicita truncada de origem contributiva. Este resultado ¢ devido
a série de alteragoes a férmula de cdlculo das pensoes, a modificagoes nas
regras de elegibilidade e a um aumento na idade legal de reforma. Estes
ndmeros traduzem-se numa despesa publica com pensdes de origem con-
tributiva na Seguranga Social que em 2050 estd inalterada em 15.4% do
PIB, enquanto a correspondente despesa da CGA cai de 8% do PIB no Caso
10 para 6.9% do PIB no Caso 24. Enquanto o esforgo continuo da Seguranca
Social sobe de 5.0% do PIB no Caso 10 para 5.6% do PIB no Caso 24, o
indicador correspondente da CGA cai de 3.7% do PIB para 2.3%. De forma
semelhante, enquanto a redugo necessdria de todos as despesas da Seguranga
Social (excepto pensdes minimas) sobe de 35.1% para 37.9% no Caso 24,
na CGA cai de 56.6% para 43.7%. Todavia, como estes resultados para o
status quo indicam, fica ainda por resolver um problema muito significa-
tivo de sustentabilidade financeira a longo prazo.

4.3 Uma Proposta para a Reforma das Pensoes

A luz do problema muito significativo de sustentabilidade financeira que
estimdmos, ainda existem muitas deficiéncias estruturais no sistema de segu-
ranga social, o que nos conduz logicamente a formular um pacote de reforma
das pensdes que resolva aquelas falhas e que assegure, definitivamente, a
sustentabilidade financeira a longo prazo dos esquemas publicos de pen-
soes em Portugal, mas sem criar um problema de suficiéncia do rendimento
na reforma.

Resultado 4. Encontramos que hd limites ao que pode ser alcangado uni-
camente através de reformas paramétricas do sistema por reparti¢ao. De facto,
para assegurar a sustentabilidade financeira a longo prazo, bem como a sufi-
ciéncia do rendimento na reforma, um segundo pilar publico tem de ser
erguido depois de reduzir significativamente o primeiro pilar. Estimamos que,
pondo de parte um corte drdstico na taxa de formagio que ¢ usada para cal-
cular a pensdo estatutdria do primeiro pilar — algo que criaria um problema
sério de rendimento insuficiente a algumas pessoas se nao fossem imple-
mentadas medidas complementares — a reforma do sistema por reparti¢io
(também conhecido por PAYG ou pay-as-you-go) nio pode ir muito além de
resolver aproximadamente 47.6% do problema da sustentabilidade financeira.
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Tais medidas para reformar o sistema PAYG incluiriam uma alteragao na
férmula de cdlculo das pensdes com uma taxa de formagio marginalmente
mais baixa e a consideragao mais répida de toda a carreira contributiva no
cdlculo do saldrio de referéncia e também incluiria medidas para aumentar
a idade efectiva de reforma, tais como incentivos para adiar voluntariamente
a reforma para depois da idade estatutdria ou, de facto, um aumento na
idade legal de reforma, obrigando assim a maior parte dos beneficidrios a
reformar-se mais tarde, bem como submeteria igualmente o rendimento de
pensao ao mesmo tratamento fiscal que o rendimento do trabalho e imple-
mentaria uma regra para disciplinar os aumentos anuais das pensdes por
forma a garantir simplesmente a manuten¢io do poder de compra. Os
incentivos para adiar voluntariamente a idade de reforma para depois da
idade legal, embora tenham uma légica econémica sélida, resultam num
ganho muito marginal para as finangas publicas.

Sem a reforma estrutural chave que ¢ criar um segundo pilar publico, a
divida implicita truncada total de origem contributiva ficaria em aproxima-
damente 136.5% do PIB de 2003, que compara com 246.0% no status quo.

Resultado 5. Propriamente dito, se o problema de garantir um rendi-
mento de pensdes suficiente pudesse ser ignorado nem seria necessdrio
criar um segundo pilar puiblico porque a redugao da taxa de formacio
para 0.5% por ano de 2018 em diante seria suficiente para assegurar a
sustentabilidade financeira a longo prazo dos esquemas publicos de pen-
soes em Portugal, assumindo que as quatro primeiras medidas que pro-
pomos também seriam implementadas. Para os beneficidrios activos que
se reformassem a partir de 2018, as pensdes publicas seriam muito bai-
xas e um problema de rendimento insuficiente surgiria, especialmente
para aqueles que estdo agora a um pouco mais de uma década da reforma.
Para esses beneficidrios, haveria muito pouco tempo para compensar a
quebra no rendimento.

Nio estarfamos a agir de forma responsdvel se sugerissemos tal politica.
De facto, mesmo que o primeiro pilar j4 fosse financeiramente sustentdvel
a longo prazo (embora nio o seja), seria aconselhdvel a criagio de um
segundo pilar. Isto ajudaria a diversificar as fontes de rendimento na reforma,
ajudaria a evitar a concentragio de riscos especificos de pafs, tais como o
desempenho do emprego e a produtividade nacionais, e aumentaria tam-
bém a participagio dos portugueses nos mercados financeiros internacio-
nais que, pelo mecanismo do juro composto, oferecem interessantes
oportunidades na cria¢ao de riqueza. Um sistema de protecgio social que
tem um primeiro pilar que é predominante fica vulnerdvel a choques domés-
ticos. Dito de outra forma, um sistema com trés pilares igualmente signi-
ficativos parece-nos muito mais robusto.
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Resultado 6. Com reformas significativas ao sistema PAYG e criando
um segundo pilar pablico é possivel assegurar a sustentabilidade finan-
ceira a longo prazo dos esquemas publicos de pensées e, a0 mesmo tempo,
alcangar uma taxa de substitui¢io bruta total de 50% no caso de uma
pensao de velhice paga pela Seguranca Social (onde cerca de um tergo da
pensdo publica paga ¢ financiada pelo primeiro pilar). Naturalmente, a
criagdo do segundo pilar puiblico requer um financiamento suplementar.
Uma possibilidade ¢ obrigar os beneficidrios activos com idades compre-
endidas entre os 35 e os 64 a contribuir com mais 10% das suas remu-
neragoes brutas. Uma alternativa seria elevar a taxa estatutdria geral do
IVA para 25%. Outras formas de financiamento sio obviamente possiveis,
mas a opgdo que nos parece especialmente atraente ¢ aumentar a taxa esta-
tutdria geral do IVA para um nivel perto mas abaixo dos 25% e introduzir
impostos ambientais.

5. Notas Finais

Este projecto visou medir a sustentabilidade financeira a longo prazo dos
esquemas puiblicos de pensées em Portugal e avaliar vdrias op¢oes de reforma
num contexto de equilibrio geral dindmico.

O instrumento de andlise usado combina duas caracteristicas que o tor-
nam Unico: um cendrio macroeconémico enddgeno onde todas as hipdteses
s30 internamente consistentes com uma economia de mercado e um detalhe
institucional que permite efeitos de composi¢ao perfeitamente endégenos.

Do diagndstico 4 situagdo no final de 2001 encontrdimos que o envelhe-
cimento da populagio e a generosidade da CGA combinam com a maturagio
da Seguranga Social e resultam num gigantesco problema de insustentabili-
dade financeira a longo prazo. De seguida, analisimos o impacto das onze
medidas de reforma entre 2002 e 2006 e concluimos que, na CGA, a susten-
tabilidade financeira foi refor¢ada, mas, na Seguranga Social, ndo. Para defi-
nitivamente fechar o hiato de sustentabilidade financeira dos esquemas publicos
de pensoes, mas salvaguardando a adequabilidade das pensées, formuldmos
um pacote com cinco medidas. Verificdimos que hd limites ao que pode ser
alcancado unicamente com uma reforma do primeiro pilar, o PAYG. Com
vista a salvaguardar tanto a sustentabilidade financeira a longo prazo como a
suficiéncia de rendimento na reforma, propomos a criagao de um segundo
pilar, o que requer um financiamento suplementar. As cinco medidas que pro-
pomos poderdo parecer duras, mas esta ¢ a realidade e ndo hd solugoes mila-
grosas. Garantir a sustentabilidade financeira a longo prazo do sistema publico
de pensdes ndo ¢ sé6 uma exigéncia da Uniao Europeia — é sobretudo crucial
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porque para fomentar o investimento ¢ necessdrio emitir um sinal credivel de
que os impostos em Portugal nao aumentarao (tanto) no futuro.

Em 16 de Janeiro de 2007 foi aprovada na Assembleia da Republica
uma nova Lei de Bases do sistema de Seguranga Social, na sequéncia do
acordo sobre a reforma da Seguranga Social assinado em 10 de Outubro de
2006 pelo Governo e parceiros sociais no Conselho Econémico e Social.
Neste estudo ndo analisamos quantitativamente o efeito desta reforma. Nao
o fazemos por uma razao: encerrdmos as simula¢des em Outubro de 2006,
altura em que ainda nio eram conhecidos todos os seus detalhes. Mesmo
4 data da conclusio deste livro, em Maio de 2007, o nucleo desta reforma
jd estd finalizado — as alteragdes as férmulas de cdlculo das pensoes estatu-
tdrias da Seguranga Social e da Caixa Geral de Aposentagbes — mas ainda
estao por conhecer, por exemplo, as alteragbes no regime das pensdes de
invalidez e de sobrevivéncia e o funcionamento das contas pessoais de
reforma, um regime voluntdrio de capitalizacdo publica. As préprias alte-
racoes as férmulas de cdlculo que se aplicam ao Estatuto da Aposentagio
na fungio publica sé muito recentemente foram finalizadas, apés o alarga-
mento do Ambito do acordo de 10 de Outubro aos funciondrios publicos.

Contudo, através de uma avaliagdo qualitativa da reforma da seguranga
social de 2007, utilizando como ponto de referéncia o nosso pacote de
reforma com cinco medidas que, por construgao e posterior verificagio em
simulagdo numérica, garantem a sustentabilidade financeira a longo prazo
do sistema publico de pensaes, concluimos que, pela menor austeridade da
actual reforma do Governo, a reforma de 2007 constitui um passo no sen-
tido certo (se bem que timido e tardio), mas é manifestamente insuficiente
para garantir a sustentabilidade financeira a longo prazo do sistema, algo
que o préprio Governo jd admitiu em documentos oficiais. Por exemplo,
no Relatério do Or¢amento do Estado para 2007, na sec¢io das politicas
do Ministério do Trabalho e Solidariedade Social, é expresso que a reforma
em curso visa reforcar a sustentabilidade financeira do sistema. Nao se diz,
como se disse apds a anterior reforma, que esta agenda garante a sustenta-
bilidade financeira a longo prazo do sistema publico de pensaes.

A confirmar esta ideia estd o facto de que, até ao presente momento,
ainda ndo veio a publico nenhum especialista portugués em seguranga social
argumentar que a reforma de 2007 ¢ suficiente para resolver de vez, e sem
qualquer sombra de divida, o problema do hiato de sustentabilidade finan-
ceira do sistema. Assim, e porque o problema da insustentabilidade finan-
ceira de longo prazo do sistema publico de pensdes estd longe de estar
resolvido, este estudo afigura-se como ainda mais relevante e constitui, neste
contexto, leitura obrigatéria na preparagiao da préxima reforma da segu-
ranga social em Portugal que, pelos vistos, ¢ inevitdvel.

(33]






g RE l* ()BVIA
é’()R’l‘U (;AL

Uma Analise de
Equilibrio Geral
Dinamico

[PREFACIO E UMA VISITA GUIADA]






PREFACIO

Se uma rd for colocada em dgua a ferver, saltard para fora.
Mas se for posta em dgua fria e lentamente aquecida, ela ferverd até & morte.
Anénimo

A populagio importa realmente. Embora as alteragdes demogréficas sejam
tendéncias na maior parte lentas — ¢ ainda bem — elas so definitivamente
omnipresentes. Em Hicks (1939) até se alude a possibilidade de toda a
Revolugao Industrial dos dltimos duzentos anos nao ter sido mais que um
boom secular, em grande parte induzido pelo aumento sem paralelo da
populagio.

Em vez de focar o crescimento da populagio, estudos recentes como
Bloom e Williamson (1998) e Macunovich (2002) concentraram-se nos
mecanismos pelos quais as alteragdes na estrutura etdria da popula¢io afec-
tam o desenvolvimento econémico. Estes autores sugerem que os aumen-
tos da populagao em idade activa podem resultar num dividendo demogrifico
que explica uma parte significativa do extraordindrio desempenho da Asia
de Leste em termos de PIB per capita no periodo compreendido entre 1960
e 1990. Em “Contraception and the Celtic Tiger”, Bloom e Canning (2003)
sugerem que a maior parte do éxito recente da Irlanda se deve a legaliza-
¢ao da contracep¢io em 1980 que veio a reduzir a fertilidade e que anos
mais tarde aumentou o peso relativo da populagio em idade activa. De
forma andloga, Gémez ¢ Herndndez de Cés (2006) atribuem a recente
divergéncia do desempenho econémico da China wis-a-vis a India 2 “poli-
tica de uma crianga” que de 1980 a 2000 resultou num aumento de 20 pp.
no rdcio de trabalhadores na idade mais produtiva (com idades entre os 35
e os 54) na populacio em idade activa, ao passo que na [ndia este ricio
permaneceu quase inalterado. Naturalmente que a demografia nio deter-
mina o destino porque os beneficios da alteragdo demogrifica favordvel sao
ampliados por politicas favordveis e podem ser contrariados por politicas
desfavordveis.

De muitas formas, a Europa encontra-se numa encruzilhada. Em resul-
tado dos desafios de politica que os europeus enfrentardo colectivamente a
medida que se aproxima a fase final da transi¢io demogréfica, no futuro o
envelhecimento da populagio figurard provavelmente quase tio proemi-
nentemente como questdes tais como a seguranga nacional, o fornecimento
regular de energia, a criagio de conhecimento e o aquecimento global. Nao
s6 o envelhecimento da populagao dominard provavelmente a politica eco-
ndémica e social, como poderd até condicionar a politica externa e o futuro
desenvolvimento da Europa. Se por um lado, estima-se que certos paises
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do alargamento, como a Hungria, a Republica Checa e a Eslovénia, pos-
sam vir a enfrentar custos orcamentais acrescidos com o envelhecimento
que ndo sio mais baixos que a média da UE, por outro lado, os paises do
Médio-Oriente como a Turquia e o Irdo, por exemplo, beneficiarao de popu-
lagoes relativamente mais jovens.

De forma mais imediata, no entretanto, os desafios macroeconémicos e
de finangas publicas de uma populagio europeia a envelhecer estdo j4 em
primeiro plano nos estudos das principais organizagdes internacionais, como
atestam as iniciativas como as do Banco Central Europeu (2006) ou da
Reserva Federal Norte-Americana de Kansas (2004). Dentro da UE, no con-
texto de um Pacto de Crescimento e Estabilidade revisto, o Programa de
Estabilidade e Crescimento de um Estado Membro ¢ agora avaliado nao s6
em termos dos cinco primeiros anos que seguem o da sua elaboragao mas
também quanto aos riscos para a sustentabilidade das suas finangas publi-
cas. Para a mais recente avaliagao dos 25 Estados Membros, veja a Comissao
Europeia (2006d).

Neste contexto, o objectivo desta investigagao é medir a sustentabilidade
financeira dos esquemas piiblicos de pensoes em Portugal e avaliar vdrias op¢oes
de reforma no contexto de um modelo dindmico de equilibrio geral. Este é um
exercicio de politica extraordinariamente importante principalmente por
duas razoes.

Primeiro, garantir a sustentabilidade financeira a longo prazo dos esque-
mas publicos de pensdes em Portugal ¢ actualmente a reforma estrutural
mais importante simplesmente porque se visa alcangar finangas publicas sas.
De facto, dado que as pensdes sao a rubrica de despesa puiblica com maior
expressao quantitativa no Orgamento do Estado, nao sao despesas discrici-
ondrias, e o envelhecimento da populacio (entre outras tendéncias em curso)
coloca sérios riscos de fortes aumentos na despesa com pensdes que cres-
cerdo rapidamente e alcangario um novo nivel permanentemente, especi-
almente se o quadro de financiamento do szzus guo — o sistema por reparti¢ao
ou PAYG — nio for entretanto alterado.

A segunda razio pela qual esta investiga¢io deve ser feita é que, nao obs-
tante ter havido muitas alteragées de politica desde 2000, continua a haver
um consenso alargado entre economistas e organizagoes internacionais que
o presente oferece uma das dltimas oportunidades para reformar significa-
tivamente o sistema publico de pensdes e tornd-lo de uma vez por todas
financeiramente sustentdvel. Muitos questionam-se sobre o que ainda ¢
necessdrio fazer para garantir a sustentabilidade financeira a longo prazo.
Neste sentido, embora haja diversos relatdrios oficiais com projecgoes a
longo prazo relativamente as contas de seguranga social até 2050, ¢ util ter
um conjunto contrafactual de resultados. E assim porque o modelo de pro-
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jeccdo oficial nao se modificou muito desde a anterior ronda iniciada hd
cinco anos onde o Governo entdo no poder anunciou que, com as medi-
das de reforma implementadas em 2002, a sustentabilidade financeira a
longo prazo ficaria assegurada até 2050, no minimo. Na explica¢io do fra-
casso daquele exercicio, ndo pode ser excluida a hipétese de que a natureza
do modelo de projecgao ¢, em parte, responsdvel por aqueles resultados.
Naturalmente que agora, volvidos cinco anos, como o tépico da reforma
das pensoes publicas foi novamente revisitado em Portugal, a populagio
portuguesa encontra-se céptica. Neste contexto, uma das missoes desta inves-
tigagao visa esclarecer o debate trazendo a mesa os resultados de um modelo
de projec¢do superior. Um subproduto natural desta pesquisa ¢ uma lista
completa das muitas deficiéncias estruturais de que o sistema publico de
pensoes em Portugal ainda padece.
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Esta investigagdo visa medir a sustentabilidade financeira do sistema publico
de pensdes em Portugal e avaliar vdrias opcdes de reforma num contexto
de equilibrio geral dinAmico.

Embora o trabalho deva ser lido do principio até ao fim, para o leitor
com pouco tempo ou apenas interessado numa questdo em particular, pro-
videnciamos uma visita guiada. Os mais impacientes podem ler o sumdrio
executivo e o prefdcio.

O trabalho encontra-se organizado em quatro partes. A Parte I trata de
questdes preliminares que servem para enquadrar o tépico da reforma das
pensdes em Portugal, também num contexto histérico mais alargado. A
Parte II aborda questoes metodolégicas relacionados com o instrumento
de andlise e com os indicadores usados para avaliar a sustentabilidade finan-
ceira a longo prazo. A Parte III apresenta e discute os resultados da simu-
lagao de cinquenta e quatro casos, cuidadosamente detalhados, desde um
diagnéstico aprofundado do problema a partida até ao pacote de cinco
medidas que propomos que garante a sustentabilidade financeira a longo
prazo do sistema publico de pensées em Portugal, mas sem criar um pro-
blema de rendimento insuficiente na reforma. A Parte IV conclui com refle-
xbes finais que abrangem uma avalia¢do qualitativa de outras propostas de
reforma das pensdes, bem como algumas ligoes quer para os agentes poli-
ticos quer para os avaliadores de politica.

Para motivar o interesse e salientar a relevincia da reforma das pensoes,
o Capitulo 1 faz o enquadramento das questdes-chave e explica a razao
pela qual a reforma das pensdes publicas ¢ vital para Portugal alcangar a
sustentabilidade das suas finangas publicas que, por sua vez, ¢ uma estra-
tégia central na aceleragio do processo de convergéncia real.

Para uma perspectiva histérica com discernimentos sobre o actual estd-
dio de maturidade do sistema de pensdes e sobre os erros de politica ou
deficiéncias estruturais que persistem, o Capitulo 2 esboga a evolugio da
proteccio social em Portugal desde os seus primérdios.

Os leitores mais interessados na estrutura do sistema de protecgao social
portugués e na sua taxonomia em trés pilares antes da vaga de alteragoes
de politica na sequéncia da Lei de Bases da Seguranga Social de 2002 podem
consultar o Capitulo 3, que também apresenta as contas de seguranga social
em 2003 numa perspectiva econémica para além de numa perspectiva exclu-
sivamente contabilistica. Desta forma, identificam-se as rubricas que o
Orgamento do Estado deveria financiar, o que é a chave para determinar
os desequilibrios dos esquemas publicos de pensoes de origem contributiva.
Esses desequilibrios or¢amentais s3o cruciais para os indicadores de sus-
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tentabilidade que depois desenvolvemos. Deste modo, o Capitulo 3 deve
ser lido em conjunto com o Capitulo 6.

Para o detalhe do modelo de equilibrio geral dinAmico que foi usado e
a sua implementacdo as especificidades da economia portuguesa, leia-se o
Capitulo 4.

Quanto ao médulo estrutural de pensdes que se encontra embutido no
modelo de equilibrio geral dindmico, sobre as razoes pelas quais é necessé-
rio um mdédulo estrutural e sobre os muitos desafios da sua implementa-
¢ao numérica, leia-se o Capitulo 5.

Relativamente aos melhores indicadores para avaliar politicas alternati-
vas em termos do impacto sobre a sustentabilidade financeira a longo prazo
e a razdo pela qual escolhemos certos indicadores em detrimento de outros,
o leitor deverd consultar o Capitulo 6. Para além de tornar explicito os
indicadores, tais como a divida implicita truncada ou o esfor¢o continuo
truncado, o Capitulo 6 discute o desenho das simulagdes e examina em
detalhe o caso-base, isto ¢, o ponto de partida das simula¢oes. Para enten-
der melhor os resultados de simulagdo, os Capitulos 5, 6 ¢ 7 devem ser
lidos em conjunto.

Para o diagndstico da sustentabilidade financeira do sistema publico de
pensdes em Portugal no final de 2001, antes da Lei de Bases da Seguranga
Social de 2002, bem como uma andlise dos principais factores que condu-
zem a esses resultados, leia-se o Capitulo 7.

No Capitulo 8 avaliamos a eficdcia de onze medidas de politica imple-
mentadas entre 2002 e 2006 com vista a reforgar a sustentabilidade finan-
ceira do sistema de seguranga social.

Tendo apurado que o problema da sustentabilidade financeira estd ainda
largamente por resolver, no Capitulo 9 formulamos uma proposta de reforma
com cinco medidas que é depois simulada. Por construgio, este pacote asse-
gura a sustentabilidade financeira a longo prazo dos esquemas publicos de
pensdes em Portugal, mas sem sacrificar a suficiéncia do rendimento na
reforma.

Para uma avalia¢do qualitativa de outras trés propostas de reforma do sis-
tema publico de pensdes que estao a ser discutidas, leia-se o Capitulo 10.
Embora esta avaliagdo seja de natureza qualitativa, nao deve ser menospre-
zada porque, usando a nossa proposta como o ponto de referéncia que garante
a sustentabilidade financeira a longo prazo, concluimos que as outras trés
propostas de reforma ficam aquém do que é necessdrio fazer para fechar o
hiato de sustentabilidade.

O Capitulo 11 conclui com observagdes finais e uma sinopse dos resul-
tados, depois de sumariar as contribui¢bes da investigagao.
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INTRODUCAO

As coisas alteram-se para o pior espontaneamente,
se ndo forem alteradas para melhor intencionalmente.
Francis Bacon
Filésofo inglés, 1561-1626

Este capitulo enquadrard a questao da reforma das pensdes em Portugal,
com a motivagao por que razao ¢ importante e, em particular, porqué agora.

1.1 A Releviancia de Uma Reforma das Pensoes

Dois dos problemas mais urgentes que Portugal hoje enfrenta sio (i) que o
catching-up ou o processo de convergéncia real parece estar parado desde
2000, e (ii) que a sustentabilidade a longo prazo das suas finangas publicas
estd sob grave risco. Ao contrdrio da opinido publica, estes dois problemas
estdao muito relacionados e nio sé do modo mais ébvio, ou seja, se o cres-
cimento econdémico acelerar entdo as finangas publicas automaticamente
ficam mais sustentdveis. Na verdade, até esse efeito pode nao ser tao grande
como se esperaria, portanto até o leitor mais optimista deve continuar a ler.

Conjecturamos que finangas publicas sustentdveis sdo cruciais para ace-
lerar o crescimento econdmico através da atracgio e reten¢ao do investi-
mento directo estrangeiro (IDE). Os fluxos de IDE s3o importantes para o
crescimento econémico, nio sé porque aumentam o stock de capital dis-
ponivel, mas principalmente por causa da adopgao de tecnologias mais avan-
cadas e prdticas mais eficientes que aumentam a produtividade do factor
trabalho (ver, por exemplo, Hoekman e Javorcik 2006). Na atrac¢ao de pro-
jectos de investimento directo estrangeiro, estudos como Devereux (1992)
encontraram que, tdo importante como ter uma for¢a de trabalho qualifi-
cada e infra-estruturas adequadas, a localizagio da actividade de negdcios
de firmas multinacionais ¢ esmagadoramente influenciada pelo grau de tri-
butagao e também, naturalmente, pelo grau de burocratizagao que acres-
centa custos para as empresas. Como tal, parece légico, entdo, que os paises
com finangas publicas mais sustentdveis terdo também o melhor desempe-
nho em termos de produtividade total dos factores. E assim porque ter
finangas publicas sustentdveis a longo prazo é provavelmente o sinal mais
credivel para um pafs, dado que sugere que os impostos nao serdo aumen-
tados no futuro e que o regime de politica no serd abruptamente alterado.
Estd bem documentado (ver a Comissao Europeia 2006b e Briotti 2004)
que os ajustamentos or¢amentais sio maioritariamente do lado da receita.
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Numa emergéncia, ¢ ainda mais assim, dado que a maior parte da despesa
publica ¢ bastante rigida, isto ¢, apenas uma parte ¢ discriciondria e, como
tal, ¢ muito mais fdcil aumentar os impostos do que reduzir a despesa.

A Figura 1.1 apresenta a relagdo entre finangas publicas sustentdveis e
o crescimento de produtividade total dos factores (PTF) de todos os pai-
ses da UELS5, com excep¢ao da Grécia. Os dados para a Grécia nio exis-
tem porque as projec¢des nacionais oficiais até 2050 para as despesas
publicas com pensées publicas e cuidados a idosos ainda nao estavam dis-
poniveis e, como tal, um hiato de sustentabilidade compardvel nao pdde
ser calculado. Os restantes paises da UE25 nao constam da Figura 1.1 por-
que a base de dados AMECO (ver Comissio Europeia 2006¢) nao dispo-
nibiliza nimeros da PTF para estes, embora os dados relativos aos indicadores
do hiato de sustentabilidade estejam disponiveis (ver Comissao Europeia
2006d). O indicador do hiato de sustentabilidade, denominado S2 no jar-
gao da Comissao Europeia (2006d), é uma estimativa da dimensdo do ajus-
tamento orcamental permanente (isto ¢, a redu¢do constante da despesa
publica em percentagem do PIB, ou o aumento constante de receita, igual-

Figura 1.1 Financas Publicas Sustentdveis e a Produtividade Total dos Factores
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Indicador S2 do hiato de sustentibilidade (% constante do PIB necessaria)

Fonte: Célculos usando a base de dados AMECO e Comissao Europeia (2006d)
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mente medido em percentagem do PIB) que ¢ necessdrio para cumprir a
restri¢io or¢amental intertemporal do Estado num horizonte infinito.
Assim, quanto mais alto for o S2, mais insustentdveis as finangas publicas
estardo porque ¢é necessdrio um maior ajustamento or¢amental para fechar
o hiato de sustentabilidade.

Para testar formalmente a significAncia do grau de sustentabilidade a
longo prazo das finangas publicas para o desempenho da PTF, ajustdmos
uma regressao linear com uma constante a esta nuvem de pontos conside-
rando os referidos catorze paises. Encontramos que, com apenas esta varid-
vel, se explica 48.7% da variagao na taxa de crescimento média da PTF de
2000 a 2005. Estimamos, entdo, que uma melhoria de 1 pp. no S2 (i.e.
uma redugio de 1 pp.) se traduz numa aceleragao de 13.2 pb. (pb.) na taxa
de crescimento média de TFP. Isto é a estimativa pontual (a estatistica-t ¢
3.5) e o intervalo de confianca vai de 5.1 pb. a 21.4 pb. Assim, hd evi-
déncia de uma relagio significativa, que parece corroborar a conjectura de
que os pafses que apresentam finangas publicas mais sustentdveis benefici-
ardo de um crescimento mais rdpido da produtividade total dos factores.

Que importincia tem esta relagao para Portugal? Antes de responder a
essa questao podemos verificar que Portugal (ver a Figura 1.1) € o pafs com
o pior desempenho tanto em termos do crescimento da PTF como na sus-
tentabilidade das suas finangas publicas. Os nossos resultados de regressao
sugerem que se Portugal baixasse o seu S2 de 10.5% para 3% do PIB, ou
seja, para a média da UE15 excluindo a Grécia, entdo o crescimento da
PTF atingiria em média 0.35% ao ano, cerca de 100 pb. acima da sua média
registada de 2000 a 2005. Se o progresso fosse pleno, i.e. se o hiato de sus-
tentabilidade fosse fechado, entdo o crescimento da PTF aceleraria quase
140 pb., e atingiria em média 0.74% ao ano. Estes nimeros sio muito sig-
nificativos e sugerem que em Portugal o refor¢o da sustentabilidade das
finangas publicas ¢ definitivamente algo muito importante e nao apenas
uma exigéncia pelo facto de ser um membro fundador da drea do Euro.

Mas estas ndo s3o apenas preocupagdes académicas que devem condu-
zir as politicas puablicas a médio e longo prazo. Os efeitos dos desequili-
brios or¢amentais em Portugal jd se fazem sentir actualmente.

Além do débil desempenho da PTF, que conjecturamos ¢ um resultado
da comunidade de investidores estar ansiosa, pela insustentabilidade das
finangas publicas em Portugal a longo prazo, hd também restrigoes insti-
tucionais impostas pela Unido Europeia que disciplinam e corrigem as
débeis posi¢bes orcamentais. Duas dessas restrigdes sao os bem conheci-
dos critérios de Maastricht para o défice e para a divida e o novo enqua-
dramento do Pacto de Estabilidade onde as questdes que condicionam a
sustentabilidade a longo prazo de financas publicas assumem um peso
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muito maior e os Programas de Estabilidade e Crescimento dos Estados
Membros também passam a ser avaliados em fungao de como estao a ser
resolvidas essas pressoes.

De 2000 a 2005, em Portugal, a divida publica bruta em percentagem
do PIB aumentou em mais de 10 pp. de 53.3% para 63.9%, enquanto que
este rdcio permaneceu mais ou menos estdvel na UE15, na UE25 e na drea
do Euro. Em Setembro de 2005, depois de ter atingido um défice publico
de 6% do PIB sem o recurso a receitas extraordindrias, Portugal ficou numa
situacdo de défice excessivo. Tendo até 2008, no mdximo, para voltar a ficar
abaixo do limiar dos 3%, em meados de 2005 o Governo implementou um
pacote de ajustamento or¢amental que foi baseado em aumentos de impos-
tos mas também reabriu o tema da reforma do sistema publico de pensaes.

Para a maioria dos paises da OCDE, a reforma das pensdes publicas ¢é
amplamente considerada como a estratégia apropriada para enfrentar os
desafios orgamentais de uma populagio a envelhecer. E assim porque, de
todas as despesas publicas relacionadas com idade, as pensoes jd sao a rubrica
mais significativa em percentagem do PIB e para a qual se esperam os maio-
res aumentos.

Os esquemas publicos de pensdes na OCDE concentram-se tradicional-
mente no chamado primeiro pilar. Estes esquemas sao financiados por repar-
ticao, i.e. segundo principios de pay-as-you-go ou PAYG e estdo especialmente
vulnerdveis ao envelhecimento da populagio devido ao aumento do rdcio
de dependéncia de idosos. No mecanismo de financiamento do tipo PAYG,
a geragdo de trabalhadores actualmente empregados paga os beneficios dos
idosos, dos sobreviventes, dos invdlidos e dos desempregados. Assim, a
medida que o rdcio entre inactivos e activos aumenta, hd cada vez menos
contribuintes e cada vez mais beneficidrios. Dada a dimensao da alteracao
demogridfica que estd projectada para as préximas décadas (ver, por exem-
plo, Eurostat 2005), mas que j4 estd em curso e sobre a qual os demdgra-
fos tém muita certeza, os esquemas de pensdes do primeiro pilar (i.e. os
que sao estruturados em torno de principios PAYG), se ndo forem entre-
tanto reformados, rapidamente ficarao muito desequilibrados. Dado o sig-
nificado das pensdes publicas hoje em dia, parece-nos fécil ver como ¢
crucial manter o sistema publico de pensdes solvente para garantir a sus-
tentabilidade a longo prazo das finangas publicas.

No capitulo 3 descrevemos o sistema publico de pensdes em Portugal
em mais pormenor, mas para jd vale a pena referir que, de forma recorrente
no texto, distinguimos o termo “seguranga social” que abrange todas as
prestagdes sociais incluindo as prestagdes pagas a ex-funciondrios publicos,
do termo “Seguranca Social” que se refere apenas as prestagdes dos traba-
lhadores do sector privado.
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1.2 A Transi¢ao Demogrifica em Portugal e no Mundo

Chegado a este ponto, ¢ informativo ter uma visio de um século sobre a
transi¢io demogréfica em Portugal quando comparada com outras partes
do mundo. Um nimero de factos interessantes destacam-se do Quadro 1.1.
Por exemplo, no mundo em 1950, por cada pessoa com pelo menos 65
anos, havia 11.6 pessoas com idades entre os 15 e os 64, o que corresponde
a um rdcio de dependéncia em torno dos 8.6%. Nos 50 anos que se segui-
ram, de 1950 a 2000, o envelhecimento global progrediu a um passo lento.
Em 2000, havia ainda 9.1 pessoas com idades entre os 15 e os 64 por cada
pessoa com pelo menos 65 anos de idade, 78.4 % do nivel em 1950. No
entanto, até 2050 espera-se que o mundo envelhe¢a muito significativa-
mente. Assim, em 2050, por cada idoso, haverd apenas aproximadamente
3.9 pessoas com idades compreendidas entre os 15 e os 64 por cada pes-
soa com pelo menos 65 anos de idade, somente 33.6% do nivel em 1950.

Aprofundando a andlise, encontramos que os efeitos da transi¢ao demo-
grifica sio semelhantes quer na Europa quer nas regides mais desenvolvi-
das do mundo. O ricio entre a populagio com idade activa (com idade
compreendida entre os 15 ¢ os 64) e os idosos (pessoas com pelo menos
65 anos) em 2000 foi aproximadamente 57% do nivel que tinha em 1950
em ambos os lugares e chegado a 2050 esse rdcio atingird aproximadamente
27% do seu nivel inicial. Portugal, contudo, viveu uma transi¢ao demo-
grifica mais rdpida do que a Europa de 1950 a 2000. Em 2000, o rdcio
entre a populagio em idade activa e os idosos caiu para 46% do seu nivel
de 1950, e em 2050 espera-se que esta propor¢io seja apenas 19.7% do
nivel registado em 1950. Se estas projecgdes das Nagoes Unidas se concre-
tizarem, Portugal terd dos rdcios de dependéncia mais elevados de toda a
Europa. Curiosamente, as mais recentes projec¢des demogrdficas do Eurostat
(ver Eurostat 2005) sugerem uma situagao ligeiramente pior nessa altura.
E para o rdcio entre a popula¢io em idade activa e os idosos com pelo
menos 80 anos projecta-se um aumento ainda mais dramdtico.

No entanto, se examinarmos os rdcios de dependéncia totais (calcula-
dos como o rdcio entre a populagio 0-14 ou com mais de 65 anos e a popu-
lagao 15-64) verificamos que os rdcios de dependéncia totais mais baixos
no mundo e nas regides menos desenvolvidas estio projectadas para 2040,
em 52.6%, enquanto para a Europa e para Portugal provavelmente atingi-
ram o ponto mais baixo em 2000, em torno de 47.6%. Isto significa que,
enquanto que nos paises menos desenvolvidos a poupanga resultante de
rdcios de dependéncia dos jovens mais baixos que, até certo ponto e durante
algum tempo, ajudario a compensar um rdcio de dependéncia de idosos
crescente, na Europa e em Portugal esse nio serd o caso porque os rdcios
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Quadro 1.1 A Transi¢do Demogréfica no Mundo

Regiao 1950 1975 2000 2025 2050
Populacio entre 15 ¢ 64 / Populagio entre 0 e 14

Mundo 1.8 1.6 2.1 2.7 3.2
Europa 2.5 2.7 3.9 4.4 3.8
Regides mais desenvolvidas 2.4 2.7 3.7 4.0 3.7
Regides menos desenvolvidas 1.6 1.3 1.9 2.6 3.1
Portugal 2.2 2.2 4.2 4.6 3.9
Portugal* - - - 4.5 4.2
Populagio entre 15 e 64 / Populacio com pelo menos 65 anos”

Mundo 11.6 10.1 9.1 6.2 3.9
Europa 8.0 5.7 4.6 3.1 2.1
Regides mais desenvolvidas 8.2 6.1 4.7 3.0 2.3
Regides menos desenvolvidas 14.9 14.0 12.1 7.6 4.4
Portugal 9.1 6.3 4.2 2.9 1.8
Portugal’ - - - 2.9 1.7
Populacio entre 15 ¢ 64 / Populagio com pelo menos 80 anos

Mundo 110.6 74.5 54.6 32.2 14.7
Europa 59.1 36.9 23.1 12.2 6.0
Regides mais desenvolvidas 61.8 37.1 21.8 11.7 6.2
Regides menos desenvolvidas 189.7 127.2 91.0 47.4 18.2
Portugal 64.3 43.5 20.8 11.3 5.6
Portugal’ - - - 10.6 5.2
Populagio entre 15 ¢ 64 / Populacio entre 0 ¢ 14 ou com pelo menos G5 anos”

Mundo 1.5 1.4 1.7 1.9 1.8
Europa 1.9 1.8 2.1 1.8 1.3
Regides mais desenvolvidas 1.8 1.9 2.1 1.7 1.4
Regides menos desenvolvidas 1.4 1.2 1.6 1.9 1.8
Portugal 1.7 1.6 2.1 1.8 1.2
Portugal’ - - - 1.8 1.2

Fonte: Variante média da base de dados da populagao, Nagoes Unidas (2006).

* Projecgdes demogrdficas a longo prazo do Eurostat, EUROPOP2004 (ver Eurostat 2005).
** E o inverso do récio de dependéncia de idosos.
*** E o inverso do récio de dependéncia total (idosos mais criangas).
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de dependéncia totais jd atingiram o ponto mais baixo algumas décadas
mais cedo. Naturalmente, as regides menos desenvolvidas enfrentarao outros
desafios mas, pelo menos no que diz respeito a dependéncia, sé enfrenta-
rao maiores dificuldades a partir de 2040.

1.3 A Urgéncia de uma Reforma das Pensdes em Portugal

Enquanto a altera¢ao demogrifica que ¢ projectada pode explicar a razio pela
qual a reforma das pensdes em Portugal seria sempre necessdria, nao explica
por que ¢ tao urgente agora. Dois incidentes deram inicio a um processo que
culminou num novo ciclo de reformas da seguranca social em 2006. Primeiro,
com as elevadas taxas de crescimento da despesa pelo menos desde 2000, os
crescentes desequilibrios nos esquemas publicos de pensées foram um dos
principais factores responsdveis pelo défice excessivo em 2005. Como tal, o
ajustamento orcamental que se seguiu teve que resolver o desequilibrio na
sua fonte. Em segundo lugar, no inicio de 2005, depois de relatérios como
Rodrigues (2002) e Rodrigues e Silva (2005), entre outros, chegou-se a um
consenso entre economistas quanto a possibilidade da alteragao da férmula
de cdlculo das pensoes, implementada com as Leis de Bases da Seguranga
Social em 2000 e 2002, provavelmente ter piorado a sustentabilidade finan-
ceira a longo prazo do sistema ou, na melhor das hipéteses, pouco ter feito
para o fortalecer. Segundo a OCDE (2001), as projecgdes oficiais a longo prazo
que foram disponibilizadas logo apds a reforma das pensoes em 2000 foram
demasiado optimistas, especialmente em termos macroeconémicos, quanto
realiza¢dao em tempo util das metas estabelecidas pela Agenda de Lisboa. Dado
que a taxa de crescimento real da economia de 2000 a 2005 provou ser decep-
cionante, os desequilibrios de seguranca social agravaram-se. No entanto,
durante este mesmo periodo as projec¢des demogrificas a longo prazo do
Eurostat também foram revistas. De facto, a variante de 1999 (ver Eurostat
2000) tinha projectado um récio de dependéncia de idosos (old-age depen-
dency ou OAD) de 23.9% em 2005 e 44.2% em 2050, que a variante de 2004
(ver Eurostat 2005) depois reviu para 25.2% e 58.1%, respectivamente, incor-
porando dados do censo do INE de 2001. Com um aumento de quase 14
pp- no rdcio de OAD em 2050, a sustentabilidade financeira dos esquemas
publicos de pensdes em Portugal teve de ser reavaliada.

1.4 O Objectivo desta Investigagao

Este trabalho pretende ser um contributo para uma discussao informada
das opgoes de reforma do sistema publico de pensoes em Portugal. Para tal,
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para além de inventariar intimeras deficiéncias estruturais do sistema, como
existe actualmente, utilizando o instrumento de andlise e os indicadores que
entendemos serem os mais adequados, fazemos o diagndstico & magnitude
e causas do problema da sustentabilidade financeira a longo prazo, avalia-
mos os efeitos das reformas encetadas de 2002 a 2006 e formulamos, de
seguida, uma proposta de reforma das pensées que foi concebida para col-
matar essas mesmas deficiéncias estruturais e também eliminar, de vez, o
hiato de sustentabilidade financeira que subsiste, mas sem com isso criar
um outro problema: o de um rendimento total de pensées insuficiente.

Determinar com rigor a magnitude e as fontes do problema de susten-
tabilidade financeira dos esquemas publicos de pensdes é um exercicio
extraordinariamente importante de uma perspectiva de politica publica.
N3o s6 a falta de sustentabilidade financeira a longo prazo ¢ provavelmente
a causa de raiz dos débeis fluxos de investimento — a conjectura com que
abrimos este capitulo — se o problema nio for resolvido, também levantard
questdes de justi¢a social, nomeadamente de equidade intergeracional, e
impedird a possibilidade de manter por tempo indeterminado uma rede de
seguranga social que seja significativa. E, por isso, uma fonte potencial de
futura instabilidade social e politica (sobre esta questao veja, por exemplo,
Hsiao 2000). Também aumenta a probabilidade de alteragdes no regime de
politica que acrescentam 2 incerteza, como alude Tanzi e Zee (1997). Além
disso, a necessidade no futuro de cortes dramdticos em beneficios e/ou
aumentos “surpresa’ na carga fiscal ¢ uma preocupagao por razdes de efi-
ciéncia intertemporal, na medida em que impede o alisamento e aumenta
as distorgoes fiscais (veja, por exemplo, Barro 1979 e Lucas e Stokey 1983).
Finalmente, as pressdes or¢amentais induzidas pela falta da sustentabilidade
financeira a longo prazo dos esquemas publicos de pensdes podem levar ao
crowding-our da despesa publica produtiva, a saber, o investimento publico
em infra-estruturas e na formacao de capital humano. Por todos esses meca-
nismos, o problema em mios representa um sério obstdculo a estabilidade
e ao crescimento econémico robusto em Portugal. E, por isso, de impor-
tAncia suprema executar um diagndstico do status quo para determinar rigo-
rosamente o tamanho do que resta do problema, depois examinar os principais
factores responsdveis, e finalmente investigar o que tem de ser feito para
resolver o problema de forma definitiva.

O objectivo desta investigagao é medir a sustentabilidade financeira dos
esquemas piiblicos de pensoes em Portugal e avaliar as vdrias opgoes de reforma
possiveis no contexto de um modelo dindmico de equilibrio geral. Antes de ava-
liar a forma como as medidas de reforma recentemente implementadas afec-
tardo a sustentabilidade financeira a longo prazo, determinamos quais sao
as forgas estruturais, para além da demografia adversa, que estao a condi-
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cionar o problema. Adoptamos depois uma posi¢ao normativa e propomos
um pacote de cinco medidas de reforma que garantem a sustentabilidade
financeira a longo prazo dos esquemas publicos de pensdes, mas sem criar
um problema de insuficiéncia de rendimento na reforma. Trabalhando com
um modelo econémico, onde os agregados macroeconémicos e de finangas
publicas sao determinados endogenamente, sujeitamos os resultados prin-
cipais a um conjunto de andlises de sensibilidade. E particularmente inte-
ressante ver como o envelhecimento da populagao afecta o desempenho da
economia, e quao significativos serdo maiores fluxos de imigragao e mais
elevadas taxas de crescimento da produtividade para mitigar o problema de
sustentabilidade financeira das finangas publicas.

Diz-se que um esquema de pensdes ¢ financeiramente sustentdvel se esti-
ver em equilibrio actuarias (veja, por exemplo, Saas e Triest 1997). Isso sig-
nifica na prética que as receitas das contribuigdes sociais que sio projectadas,
em conjunto com os actuais activos consolidados do fundo de reserva devem
ser suficientes para financiar as despesas projectadas no sistema, i.e. para
fazer face as obrigagoes futuras, ao longo de um periodo determinado. Se
por alguma razao, dado o nivel de contribuigbes sociais as taxas actuais e
os activos do fundo de reserva, o sistema for incapaz de gerar fundos sufi-
cientes para cobrir os compromissos futuros, entdo o esquema de pensdes
nao ¢ financeiramente sustentdvel. Nesse contexto, o envelhecimento da
populagao ¢ especialmente preocupante na medida em que o nimero de
beneficidrios de planos publicos de pensées aumenta vis-a-vis 0 ndmero de
beneficidrios activos, i.e. o envelhecimento da popula¢io aumenta o ricio
de dependéncia de idosos e assim gera uma insuficiéncia de receitas futu-
ras face as despesas esperadas. Para salvaguardar a sustentabilidade finan-
ceira, os futuros beneficios das pensoes terdo de ser reduzidos e pode ainda
ser necessdrio recorrer a fontes adicionais de financiamento.

Nesse sentido usamos o conceito da divida implicita dos esquemas publi-
cos de pensdes de origem contributiva como o indicador principal de sus-
tentabilidade financeira. Este indicador de divida implicita mede, num
determinado periodo de tempo, o valor actual dos desequilibrios futuros
nos orcamentos publicos de pensdes de origem contributiva. Mede o valor
actual das futuras contribui¢des sociais que, em conjunto com as actuais
contribui¢des sociais e os activos consolidados do fundo de reserva, seriam
suficientes para financiar todos os compromissos actuais de despesa. Para
dar uma ideia melhor da importancia relativa desta divida implicita, medimo-
-la em percentagem do PIB do ano base. Este indicador de divida implicita
tem uma interpretagio especialmente atraente e intuitiva. Ele mede o valor
dos activos que deveriam existir actualmente num fundo de reserva da segu-
ranga social. Se tais activos financeiros fossem investidos nos mercados de
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capitais resultando numa dada rendibilidade (a taxa de desconto assumida)
entdo nao haveria nenhuma necessidade de alterar no futuro quer as con-
tribuiges sociais quer os beneficios. Nesse caso, todos os futuros compro-
missos de seguranga social estariam cobertos por futuras contribuicoes sociais
ou pelos activos financeiros deste fundo de reserva. A nossa definigao de
divida implicita assume que o esquema de pensdes, mesmo se for finan-
ceiramente insustentdvel, permanece aberto a novos beneficidrios activos
incluindo aqueles que ainda estao para nascer.

Esta pesquisa ¢ bastante oportuna dado que o Comité de Politica
Econémica da Uniao Europeia pediu recentemente ao seu subgrupo para
o Envelhecimento da Populagio (conhecido como o Ageing Working Group
ou AWG) para estudar formas de medir as responsabilidades com pensoes
dos pafses que ndo estdo cobertas quer por activos financeiros quer por con-
tribuigbes, i.e. a divida implicita. Como tal, esperamos que esta investiga-
¢do sirva como uma avaliagdo credivel do caso portugués. Na sua avalia¢io
da posicao a longo prazo de financas publicas em Portugal, a Comissio
Europeia (2006d) parece negligenciar o impacto do envelhecimento da
populagiao sobre as receitas publicas, que tem de estar incluido em qual-
quer andlise abrangente dos efeitos orcamentais do envelhecimento. Também,
no momento em que a Comissiao Europeia produziu recentemente projec-
¢oes a longo prazo do crescimento do PIB para Portugal, podemos apre-
sentar projecgdes contrafactuais.

Talvez ainda mais importante ¢ ter um contrafactual das projecgoes ofi-
ciais a longo prazo das contas publicas de pensoes. Para os ndmeros oficiais
que consideram todas as medidas implementadas até ao fim de 2005, veja
Ministério do Trabalho e da Solidariedade Social (2006). Esses ntimeros
foram entdo usados como dados no estudo da Comissio Europeia (2006d).
A razdo pela qual ¢ importante ter resultados contrafactuais, e nisso esta pes-
quisa dd4 uma contribui¢ao-chave, é que o cendrio macroecondmico, as contas
piblicas de pensoes e todos os outros agregados de finangas piiblicas, devem ser
determinados em conjunto porque as alteragoes demogrdficas e as alteragoes de
politica afectam os trés simultaneamente. Isto é algo que j4 foi explicitamente
reconhecido em Ministério do Trabalho e da Solidariedade Social (2006, ver
pdginas 6 a 8), o documento oficial com alguma informagao sobre o prin-
cipal modelo de projecgao a longo prazo do Governo, que ¢ fundamental-
mente o mesmo modelo que foi usado no anterior ciclo de projec¢des que
foram postas a disposi¢ao um pouco depois da reforma de 2000. As actua-
lizagbes do modelo desde entdao concentraram-se em acrescentar mais deta-
lhe ao sistema de pagamentos. Para além das hipdteses demasiado optimistas
e as anteriores projec¢oes demogréficas do Eurostat que subestimavam a lon-
gevidade dos mais idosos, nao podemos excluir a hipétese das limitacoes
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diversas do modelo de projecgao que foi usado. Nesse caso, esta ¢ uma razio
adicional pela qual precisamos de um contrafactual quando entramos num
novo ciclo de reforma das pensoes.

A experiéncia portuguesa recente, nomeadamente a tentativa de reforma
da Seguranga Social de 2001/2 e as medidas avulsas que se seguiram até
2006, é um exemplo do que ndo se deve fazer numa reforma da seguranca
social e ¢, por isso, uma motivagio suplementar para este nosso trabalho.

De facto, houve trés principios que nao foram respeitados. Em primeiro
lugar, deve presidir a preocupagao de salvaguardar a credibilidade e, nesse
dominio, a reforma da Seguranca Social de 2001/2 foi uma oportunidade
desperdigada que acabou por retirar alguma credibilidade. Foi uma opor-
tunidade desperdigada porque, passado pouco tempo concluiu-se que muito
provavelmente a referida reforma ou pouco fez para melhorar ou terd mesmo
agravado a insustentabilidade financeira a longo prazo, pelo que se suce-
deram vdrias medidas suplementares que, mesmo assim, nio impediram a
necessidade de reabrir o dossier da reforma da Seguranca Social. Na segunda
volta, o custo de reformar foi ainda maior.

Outro principio é procurar que uma reforma ajude a restaurar a confi-
anca dos beneficidrios no sistema publico de pensoes. Neste ambito, ¢ fun-
damental assegurar um quadro legislativo estdvel, tao simples quanto possivel
e, acima de tudo, previsivel. Deve ser estdvel para que os custos de acom-
panhar o sistema nio sejam muito elevados. Deve ser tao simples quanto
possivel para que todos o compreendam e nio sé aqueles com os meios
para recorrer a ajuda de especialistas. E deve ser previsivel para que os agen-
tes econémicos possam planear o futuro. Infelizmente, também aqui, a expe-
riéncia portuguesa recente mostra que, com a sucessao de medidas avulsas
e muitas vezes bizantinas, o quadro legislativo tornou-se pouco estdvel,
excessivamente complicado e menos previsivel.

Finalmente, em muitas das medidas tomadas de 2002 a 2006, optou-se
pela “diferenciagdo positiva” nos regimes de pensdes de origem contribu-
tiva, confundindo assim a valéncia de seguro social com a valéncia de redis-
tribui¢io do rendimento. Entendemos que nao hd uma boa razio para a
diferenciagio positiva nos regimes de origem contributiva, i.e. nos regimes
onde o valor das pensdes é uma funcio das contribui¢oes sociais pagas ao
longo de toda a carreira contributiva. Estes regimes de pensoes devem estar
sempre financeiramente equilibrados e os regimes de pensdes minimas devem
ser financiadas pela generalidade dos impostos e nio sé pelos impostos sobre
o trabalho. Esta distingdo ¢ fundamental e ainda estd por fazer.

Para além de procurar respeitar estes trés principios, a forma como o
processo de reforma é conduzido ¢ também da maior importincia. Por
exemplo, a bem da transparéncia, os documentos oficiais de natureza téc-
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nica devem explicitar todas as hipéteses que foram assumidas. A impor-
tincia de um diagndstico credivel aos olhos dos cidaddos também nio deve
ser subestimada, dado que a terapéutica ajusta-se sempre ao diagndstico e,
se o diagndstico estiver errado, entdo a terapéutica serd desajustada. Para
ser credivel, o diagnéstico tem de ser tecnicamente sélido e para tal tem
de usar os instrumentos de andlise e os indicadores mais adequados. Feito
um diagnédstico que ¢é credivel, formula-se um pacote de reforma das pen-
sdes que deve ser internamente consistente e deve garantir, com grande
probabilidade, a sustentabilidade financeira do sistema a longo prazo.
Dando um prazo razodvel para a apresentagio de propostas de reforma
alternativas, todas as propostas devidamente formalizadas no Ambito deste
processo deveriam depois ser avaliadas por uma comissdo técnica inde-
pendente. Esta comissdo consideraria, para além da vertente de sustenta-
bilidade financeira a longo prazo, outras vertentes como, por exemplo, o
impacto de cada reforma nos incentivos dos agentes econémicos em tra-
balhar e em poupar.

Alguns poderao contestar, alegando que esse seria um processo demasi-
ado demorado e que ¢ urgente agir ji. Contra-alegamos que, porque ¢ de
uma reforma geracional que se trata, a importancia da questao requer que
nao nos precipitemos.

1.5 Como esta Investigacao Difere dos Esfor¢os Anteriores

Obviamente que esta nao é a primeira tentativa de quantificar os proble-
mas financeiros dos esquemas publicos de pensdes em Portugal, o que sig-
nifica que ¢ fundamental perceber como ¢ que esta investigagio difere de
estudos anteriores. Esta pesquisa difere das anteriores na medida em que
combina duas caracteristicas importantes e aproveita assim o melhor de dois
mundos, o que a torna na contribui¢ao mais abrangente até a data para o
caso portugués.

A literatura até agora existente para o caso portugués pode ser repar-
tida em dois grupos metodologicamente distintos. De um lado, encontra-
mos estudos como o da Associagdo Portuguesa de Seguros (1994), o do
Instituto de Seguros de Portugal (1995), Silva (1997), Comissao do Livro
Branco da Seguranca Social (1997), i.e. o Livro Branco da Seguranga Social
em Portugal, CISEP (2000), Gouveia e Sarmento (2002), Rodrigues (2002),
e, mais recentemente, Ministério do Trabalho e da Solidariedade Social
(2006). Esses sdo estudos que tipicamente usam modelos contabilisticos e,
em particular nos casos de Gouveia e Sarmento (2002), Rodrigues (2002)
e Ministério do Trabalho e da Solidariedade Social (2006), a sua vanta-
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gem comparativa ¢ fornecer grande detalhe institucional do vasto conjunto
de pagamentos e de receitas. Esta classe de modelos é popular entre poli-
ticos ¢ aqueles que os aconselham, principalmente porque sao fdceis de
usar e incluem muito detalhe institucional, dando-lhes a impressao que
sao instrumentos adequados. Contudo, esta facilidade tem o seu prego,
dado que as limitagoes deste tipo de modelos de projecgao nao sao mui-
tas vezes evidentes aos que os usam.

Muito simplesmente, a sua principal falha tem a ver com o facto de o
cendrio macroecondmico ser exégeno, logo, quando se calcula o rdcio entre
a despesa publica com pensdes e o PIB, o numerador e o denominador sio
projectados independentemente, quando na verdade eles interagem entre si.
Em resumo, na melhor das hipéteses, esta abordagem pode resultar num
mdédulo estrutural de pensdes que é devidamente parametrizado com o uso
de bases de dados administrativos, tanto de pensionistas como de beneficid-
rios activos, mas que tem demasiados graus de liberdade em fixar a evolugio
esperada de varidveis macroeconémicas como o crescimento do PIB, do emprego
e dos saldrios. E isto ¢ possivelmente a sua maior falha, na medida em que
fica demasiado aberto a pontos de vista subjectivos que podem vir a ser dema-
siado optimistas. Na maior parte de casos, contudo, mesmo que o utilizador
permaneca conservador nas suas hipdteses, nao hd nenhuma garantia de que
as hipdteses que ele faz, quando tomadas em conjunto, sejam internamente
consistentes com o comportamento de uma economia de mercado. Também,
dado o esforco significativo envolvido na construgio de um médulo estru-
tural de pensdes por causa do nimero de detalhes implicados, muitas vezes
o utilizador adopta uma representagio de forma reduzida da dindmica da des-
pesa com pensdes onde ele assume que as médias histéricas persistirao no
futuro. Mais uma vez, esta hipdtese pode estar errada, ndo sé porque as alte-
ragoes de politica podem afectar estas relagdes estruturais mas também por-
que o préprio desempenho econémico é também naturalmente afectado.

Um bom exemplo de uma relagao estrutural que muitas vezes se assume
que persiste é o efeito de composi¢do, que capta o movimento de inércia
na despesa com pensdes e que ocorre quando os novos pensionistas com
pensoes estatutdrias mais elevadas substituem os pensionistas que morrem,
que recebiam pensdes mais baixas. Face a altera¢oes na férmula de cdlculo
das pensdes e também a alteragoes demogrificas que afectardo as varidveis
econdmicas, parece-nos particularmente perigoso fixar os efeitos de com-
posi¢ao em médias histéricas. Este exemplo ¢ uma boa ilustracao da Critica
de Avaliagio de Politica de Lucas (ver Lucas 1976), dado que estes efeitos
de composi¢ao nunca devem ser exogenamente fixados porque variam com
as reformas de politica. Infelizmente, ajustar estes nimeros de forma arbi-
trdria para concordar com um determinado ponto de vista subjectivo de
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alguém estd também errado porque nio hd nenhuma garantia da sua con-
sisténcia com as restantes hipdteses. De facto, se tal fosse uma solugio nem
haveria necessidade de um modelo!

Do outro lado encontramos Borges e Lucena (1988), Pereira (1999a),
e Pereira e Rodrigues (2001b), por exemplo. Estes sao estudos que usam
modelos econémicos, tipicamente modelos de equilibrio geral, mas sem o
detalhe institucional dos modelos contabilisticos. Num enquadramento de
equilibrio geral, a consisténcia de todas as hipdteses estd assegurada porque
0s precos mais importantes, como os saldrios, sao determinados endogena-
mente, todos os mercados se equilibram e todos os agentes econémicos
como as empresas ¢ as familias ajustam o seu comportamento na sequén-
cia de alteragdes de natureza demogréfica ou politica. H4 também impor-
tantes mecanismos de retro-alimentagio dinimica entre os agregados
macroecondmicos e os de finangas publicas que tém de ser captados em
qualquer avaliagdo séria.

Apesar destas consideragdes, os politicos normalmente mostram-se cép-
ticos em relagdo a estes modelos dado que lhes falta muito detalhe institu-
cional. Na maior parte dos casos, embora os cendrios macroeconémicos
resultantes sejam enddgenos, muitas vezes a dindmica da despesa publica
com pensdes nio vai além de considerar pensdes médias e efeitos de com-
posicao exogenamente fixados, como em Pereira e Rodrigues (2001b). A
relacio entre saldrios e pensdes é muito ténue dado que estes modelos mui-
tas vezes nio modelizam o facto de as pensdes médias serem diferentes das
pensdes estatutdrias e que as préprias pensdes estatutdrias sao calculadas na
vida real usando uma férmula de cdlculo que combina a duragao da car-
reira contributiva com as remuneragoes brutas reportadas a seguranca social
aquando das contribui¢des sociais. Nesse enquadramento ¢ dificil modeli-
zar com rigor os efeitos de uma alteragio da férmula de célculo, por exem-
plo, porque nio é claro como ¢ que os efeitos de composi¢ao se modificarao.

Esta pesquisa é um esfor¢o para unificar estes dois tipos de literatura,
tomando as melhores caracteristicas que cada um tem para oferecer. Assim,
actualizamos e equipamos o modelo dinimico de equilibrio geral de Pereira
e Rodrigues (2004) para a alteracao demogréfica e para um médulo estru-
tural de pensdes.

O modelo dindmico de equilibrio geral adoptado combina dois impor-
tantes tipos de literatura. Por um lado, segue as pegadas da modelizacio
de equilibrio geral computacional na tradi¢ao de Auerbach e Kotlikoff
(1984, 1987), Bovenberg (1986), Fullerton e Gordon (1983), Goulder e
Thalman (1993), Goulder e Summers (1989), Kotlikoff (1995, 1996a),
Pereira (1994, 1999a) e Shoven e Whalley (1984). Partilha com esta lite-

ratura a capacidade de considerar no sector publico tanto o sistema fiscal
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como o sistema de seguranga social, em grande detalhe, e analisar os efei-
tos de significativas e simultineas alteragbes de politicas publicas.

Por outro lado, o modelo dinidmico de equilibrio geral incorpora muitos
dos discernimentos da literatura de crescimento endégeno na tradigao de
Barro (1990), Barro e Sala-i-Martin (1992, 1995), Gaspar e Pereira (1995),
Lucas (1988), Osang e Pereira (1996), Pecorino (1993), Rebelo (1991, 1992),
Romer (1986) e Saint-Paul (1992), entre muitos outros. Em particular, reco-
nhece que a politica orcamental tem o potencial para afectar os fundamen-
tos do crescimento a longo prazo e nao somente para gerar efeitos de nivel

7

tempordrios. A nossa abordagem ¢ semelhante no alcance a Auerbach e
Kotlikoff (1983, 1984, 1987), Boskin, Kotlikoff, Puffert e Shoven (1987) e
Kotlikoff (1995, 1996a, 1996b) com respeito ao caso dos EUA e Pifiera
(1996) e Mufioz (1998) com respeito ao caso espanhol. No entanto, o médulo
estrutural de pensoes com este detalhe e flexibilidade para considerar uma
variedade de reformas de politica, integradas num modelo dinimico de equi-
librio geral aplicado, é uma contribui¢ao nova para a literatura.

O modelo dinimico de equilibrio geral é entdo calibrado para replicar
o desempenho da economia portuguesa ao longo da dltima década e o
mddulo estrutural de pensdes é parametrizado com registos administrati-
vos tanto de pensionistas como de beneficidrios activos. Esta foi a primeira
vez que estas fontes de dados foram usadas tao extensivamente num 4mbito
de simulagao de politicas publicas.

O mddulo das pensées publicas, sendo estrutural, foi especialmente con-
cebido para replicar a maior parte das caracteristicas do sistema portugués.
Sendo um sistema relativamente jovem, temos de modelizar um conjunto
de programas de pensdes minimas de forma separada dos esquemas de pen-
soes de origem contributiva. Ao longo do tempo, 2 medida que o sistema
amadurece, estes esquemas tornam-se mais significativos. Isto ¢ uma das
tendéncias estruturais que aumentard a despesa com pensdes como per-
centagem do PIB mesmo sem o avango da demografia adversa. Dentro dos
esquemas de pensdes de origem contributiva, tratamos de forma separada
os trabalhadores do sector privado e os funciondrios publicos, dado que a
generosidade dos sistemas ¢ diferente e os dois esquemas estdo em estddios
diferentes da maturidade. Tal como o fluxo de pensionistas do grupo de
beneficidrios activos ¢ explicitamente modelizado desde a saida da for¢a de
trabalho a sobrevivéncia, também o ¢ a distingao entre pensdes estatutdrias
pagas a novos pensionistas, o valor das pensdes médias e as pensoes daque-
les pensionistas que num determinado ano morrem. Como tal, todas as f6r-
mulas de cdlculo das pensdes que existem na realidade sdo transpostas para
o médulo de pensdes e ¢ a histéria das remuneragdes brutas, que ¢ endo-
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genamente determinada dentro do modelo de equilibrio geral, que ¢ usada
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para calcular todas as pensdes estatutdrias. Desta forma, os efeitos de com-
posicao implicitos nas equagdes dindmicas sio completamente endégenos.
Na medida em que as alteragoes de politica alteram as férmulas de cdlculo
ou os critérios de elegibilidade de uma dada transferéncia ¢ 2 medida que
a alteracao demogrifica, por exemplo, influencia as varidveis econémicas
como as remuneragoes e o PIB, entao também serdo afectadas todas as varid-
veis relevantes das contas das pensdes, como as contribui¢des sociais, o
nimero de beneficidrios activos, o ndmero de pensionistas, as remunera-
¢Oes brutas e as pensoes médias.

1.6 Conclusao

A missdo deste projecto de investigagao ¢ iluminar um pouco o dificil cami-
nho da reforma das pensoes publicas em Portugal. A reforma das pensoes
publicas ¢ uma das questdes politicamente mais sensiveis em economia,
como testemunhdmos em primeira mao. E mesmo mais sensivel do que um
pacote de ajustamento or¢amental porque implica nio sé a reformulagio
de promessas que ou sempre foram irrealistas ou assim se estdo a tornar,
mas implica também a redugido de expectativas, e naturalmente requer sacri-
ficios, para além de ter que eliminar mitos, como, por exemplo, o de que
“todos os idosos sao pobres”. Provavelmente é s6 a natureza humana que
reage a esta situagao tornando-a numa batalha entre “as pessoas com recur-
sos” e “as pessoas com mais recursos’, o que explica por que razio um
Governo reformista usa o argumento da justica para explicar por que razao
sd0 necessdrias as reformas. Embora as questoes de equidade intrageracio-
nal existam sempre — e por essa razio os sacrificios devem por norma ser
proporcionais — essas sio questdes secunddrias desta discusso, porque, em
tltima andlise, a solugdo para o problema da sustentabilidade financeira d4
resposta a pergunta ‘Quio grande é o amor pelos nossos filhos?”. J4 que
sdo eles que herdardo a Terra, juntamente com a carga das responsabilida-
des sem cobertura.

A reforma das pensoes publicas é como o éleo de figado de bacalhau no
Inverno que as pessoas recusam tomar, mesmo sabendo que ¢ para o seu
préprio bem. O problema é que envolve um sacrificio a curto prazo e um
beneficio a longo prazo, o que explica por que razio os politicos sio tao
relutantes em seguir esse caminho. Sio relutantes porque pode custar-lhes
as préximas elei¢es, excepto ... se mostrarem de forma credivel que o que
estdo a fazer ¢ uma ac¢io bem fundamentada, rigorosa, altruista, inevitdvel
e futurista. Nesse caso, com alguma sorte a mistura, sao louvados pela sua
coragem e pela sua determinagio.
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Resumo do Capitulo 1

O Capitulo 1 enquadra a questdo da reforma das pensdes publicas e motiva
o leitor para a sua importancia para Portugal neste momento, em particular
porque o processo de convergéncia real esta parado e a sustentabilidade de
longo prazo das financas publicas esta sob risco grave. O capitulo defende
que ter financas publicas sustentaveis é crucial para acelerar o crescimento
econdmico por via da atracgao e retengao de investimento directo estrangeiro
que desempenha um papel fulcral no aumento da produtividade total dos fac-
tores. Ter finangas publicas sustentaveis é crucial para os fluxos de IDE na
medida em que a carga fiscal afecta a localizagdo da actividade empresarial
e finangas publicas sustentaveis sdo o sinal mais credivel de que os impos-
tos ndo serdo aumentados. Como tal, garantir a sustentabilidade das finan-
gas publicas ndo é s6 uma exigéncia do euro; Portugal faria bem em prossegui-la
independentemente do seu regime monetario. Também, nos paises da OCDE,
para enfrentar os desafios orgcamentais do envelhecimento da populagao e
fortalecer de forma significativa a sustentabilidade a longo prazo das finan-
¢as publicas, a reforma das pensdes é tida como a estratégia mais apropri-
ada porque assim os problemas sao resolvidos na fonte.

Mas a reforma do sistema publico de pensdes em Portugal & definitiva-
mente algo que os politicos ndo podem adiar por muito mais tempo. E cada
vez mais urgente por duas razbes. Primeiro, o forte aumento da despesa com
pensdes foi uma das razdes principais do ajustamento orcamental de 2005 e,
em segundo lugar, ha o consenso de que as reformas da seguranca social a
partir de 2002 ou pioraram ou pouco melhoraram a sustentabilidade financeira
a longo prazo do sistema.

O capitulo refere razdes de equidade e de eficiéncia segundo as quais é
importante ter uma avaliagdo rigorosa da sustentabilidade financeira a longo
prazo dos esquemas publicos de pensdes e depois explica que é essencial ter
um contrafactual as projecgdes oficiais. Defendemos que o cenario macroe-
conémico ndo pode ser exégeno. Por outras palavras, o cendrio macroeco-
noémico, as contas da segurancga social e os agregados de financas publicas
devem ser determinados em conjunto porque tanto as alteragcdes demografi-
cas como as alteragdes de politica afectam os trés simultaneamente. O capi-
tulo conclui com uma referéncia em como esta pesquisa difere de estudos
anteriores. Concebido para modelizar, tdo rigorosamente quanto possivel, os
efeitos de reformas paramétricas e reformas estruturais, combina o detalhe
institucional de varios programas publicos de pensdes em Portugal num médulo
estrutural de pensdes com um modelo de equilibrio geral dinamico onde ambos
s@o parametrizados para economia portuguesa. Desta forma, ndo so6 todas as
hipéteses estdo mutuamente consistentes e de acordo com o resultado de
uma economia de mercado, sendo este um ponto crucial, as pensdes estatu-
tarias sdo explicitamente calculadas da mesma forma como o sédo na vida real,
isto é, utilizando uma férmula de célculo que inclui a carreira contributiva e
onde as remuneragoes brutas sdo determinadas de forma enddgena.
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PERSPECTIVAS HISTORICAS

Uma pdgina de histdria vale tanto quanto uma libra de légica.
Oliver Wendell Holmes Jr.

Jurista norte-americano, 1809-1894

Tipicamente, as perspectivas histéricas ou sao ignoradas ou sao lidas muito
na diagonal. Todavia, no caso da proteccao social em Portugal, uma and-
lise a0 passado descreve o contexto que ¢ essencial para perceber o actual
estddio de maturidade do sistema. Embora a histéria nio se repita, ela cer-
tamente rima. Alguns erros, ao que parece, continuam a persistir no pre-
sente.

Neste capitulo tracamos a evolugao histérica da protecgio social em
Portugal desde o inicio do século XII ao final século XX. Maia (1985) ¢ a
referéncia principal na andlise do perfodo desde a fundagio da Nagio em
1143 até a Lei de Bases da Seguranga Social aprovada em 1984. Depois
descrevemos as alteragoes de 1985 a Lei de Bases da Seguranga Social apro-
vadas em 2000. Dividimos nove séculos de histéria em periodos marcados
por eventos significativos para dar uma visao mais corrida da evolugio da
proteccio social em Portugal.

2.1 Uma Descri¢ao dos Factos

2.1.1 Até 1886
O ano de 1143 marca o nascimento de Portugal como uma Nagdo. Desse
ano até ao inicio dos Descobrimentos na primeira metade do século XV, a
protecgdo social resume-se a actos de caridade sem cardcter sistemdtico.
Neste periodo surgem vdrias institui¢des que, apoiadas directa ou indirec-
tamente pelos monarcas, concelhos, e abastados membros da nobreza, clero
e ordens religiosas e militares, procuram fazer o Bem. Num espirito de cari-
dade crista visam ajudar todos aqueles que se encontram em situagao de
caréncia, auxiliando assim 6rfaos, vitvas, invdlidos e doentes em hospitais,
hospicios, e albergarias. Na altura, as vidvas idosas e sem recursos eram aco-
lhidas nas chamadas mercearias. Infelizmente para os mais necessitados as
tensoes entre ordens religiosas, os abusos, e os escassos recursos que, para
piorar as coisas, eram pouco coordenados, tornavam muito ineficazes as
esporddicas iniciativas de apoio social. Impunha-se portanto, uma maior
intervencdo disciplinadora do poder real.

Num quadro largamente incapaz, os Descobrimentos aumentaram as
necessidades de protec¢ao social. A resposta a um maior nimero de 6rfaos,
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vidvas, pedintes e doentes foi a criagao em 1498 da instituigao das Irmandades
da Misericérdia, apoiada pelos monarcas e outras instituigdes de solidarie-
dade de inspiragdo religiosa. Para além de assistir os mais carenciados, os
doentes, os 6rfaos, e os idosos, esta institui¢ao assumiu depois a responsa-
bilidade de administrar grande parte dos hospitais. Mesmo tendo feito algum
progresso — as Misericérdias inauguraram o primeiro hospital termal do
mundo e foram as primeiras na Europa a instituir o crédito agricola — as
respostas que davam eram largamente insuficientes.

Em Portugal, no inicio do século XIX davam-se os primeiros passos
de industrializacao e de urbaniza¢io. Mais uma vez cresciam as necessi-
dades de protecgdo social, 3 medida que a degradacio das condi¢oes de
vida do operariado nos aglomerados urbanos dava origem a tensoes soci-
ais. Em 1834, com a extingao das ordens religiosas e das corporagoes de
artes e oficios cria-se um vazio associativo que veio a ser preenchido pelas
associacoes de socorros miutuos. Estas mutualidades sem fins lucrativos
aceitavam quotas dos seus associados em troca de protec¢ao contra cer-
tos riscos. Com os encargos repartidos por todos os associados, assegu-
ravam-se prestagoes pecunidrias e em espécie para cuidados médicos e
farmacéuticos, para a realiza¢do de funerais, e finalmente para situagoes
de incapacidade para o trabalho ou em caso de prisio. Durante muitos
anos, o movimento mutualista foi-se desenvolvendo a revelia da legisla-
¢do — para além de descoordenadas, as mutualidades tinham multiplas
fun¢des como cooperativas, caixas econémicas e até como entidades cul-
turais. Assim, nio estranha que o saldo da protec¢io social tenha sido
mais uma vez insatisfatério. Pensa-se que a fraca cobertura se devia nao
s6 a falta de uma atitude de previdéncia e da excessiva atengdo aos aglo-
merados urbanos, mas principalmente aos baixos saldrios que nao per-
mitiam os encargos acrescidos associados a protec¢do social. Reconhece-se,
no entanto, que o Estado deveria ter tornado obrigatéria a participagao
em seguros sociais.

2.1.2 De 1886 aos Anos 30 do Século XX

Em 1886 surge um decreto que estabelece um regime de pensées para ope-
rdrios de estabelecimentos fabris do Estado. Mediante o pagamento de quo-
tas varidveis, garantem-se vdrias modalidades de pensdes de reforma. Os
operdrios reformavam-se aos 60 anos, apds 40 anos de trabalho e com uma
comprovada impossibilidade fisica para trabalhar, desde que tivessem feito
contribui¢des durante pelo menos 10 anos. Nessas condigbes era atribuida
uma pensio correspondente a 2/3 do vencimento do dltimo lugar exercido
durante pelo menos 5 anos. Este decreto marca o inicio da resposta as insu-
ficiéncias da acgdo mutualista — em 1905 j4 existiam vdrias caixas de pen-
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soes de reforma quer de estabelecimentos do Estado quer de empresas pri-
vadas, mas, como sempre, com fraca cobertura.

Os dltimos tempos da monarquia sao explosivos, com agravadas ten-
soes sociais nos aglomerados urbanos e os partidos politicos a prometerem
melhores condi¢bes de protecgao social 4 populagao trabalhadora; em par-
ticular, pensoes de reforma. Segue-se o regicidio e a instabilidade politica
dos primeiros anos da Reptblica. Nesta altura, surgem vdrias iniciativas
reformadoras do entio sistema de protecgao social, mas a crise institucio-
nal e a condigdo econémica do pais impediram que muitas destas inicia-
tivas se concretizassem. De particular interesse, por terem sido precursores
em mais de meio século, foram os cinco diplomas sobre seguros sociais
obrigatdrios que foram propostos em 1919. Estes diplomas obrigavam toda
a populagdo activa, de ambos os sexos, de todos os ramos profissionais e
com rendimentos anuais inferiores a 900 escudos a contribuir para segu-
ros sociais. As eventualidades previstas eram a doenga, os acidentes de tra-
balho, a invalidez, a velhice, a sobrevivéncia e o desemprego. Este tltimo
seria gerido por bolsas sociais de trabalho que promoveriam activamente
a contratagao dos desocupados. O seu financiamento era baseado em con-
tribui¢des quer das entidades patronais, quer dos segurados. Sendo um
esquema de protec¢ao social que hoje em dia nos é bastante familiar, se
Portugal tivesse concretizado estes cinco diplomas por volta de 1919, teria
sido o primeiro pafs a tornar obrigatéria a subscri¢ao de seguros sociais na
doenga, na velhice, na invalidez e na sobrevivéncia, para todos os traba-
lhadores de todas as profissdes. Talvez nio se tivessem concretizado por-
que o pafs nao estava preparado para tal inovagio. Das vdrias iniciativas
reformadoras propostas nos primeiros anos da Republica apenas vingou a
responsabilizagao da entidade patronal na cobertura dos acidentes de tra-
balho e outros riscos profissionais.

2.1.3 Dos Anos 30 aos Anos 60
As acrescidas necessidades de protec¢io social e a nao concretizagao do esquema
de seguros sociais obrigatérios levaram ao refor¢o da ac¢ao mutualista, algo
que ficou patente com o aumento muito significativo do nimero de associ-
agoes de socorros mutuos. Em 1932 foi publicada uma lei alargando o seu
Ambito material, abrangendo agora a assisténcia médica, cirtirgica e farma-
céutica na doenga, assim como as pensdes de velhice, invalidez, e sobrevi-
véncia, e ainda subsidios por morte e para funerais. Ficaram também da sua
responsabilidade a administragao de farmdcias, casas de repouso, sanatérios,
internatos, maternidades, creches e orfanatos para filhos dos associados.
Abria-se assim espago para a influéncia corporativista. Em 1933, o
Estatuto do Trabalho Nacional definiu as novas bases do sistema de previ-
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déncia social apoiada na organizagao do trabalho. A uma multiplicidade de
profissoes veio corresponder uma estrutura assimétrica, dispersa e por isso
descoordenada. Pior do que isso, persistia a fraca cobertura. Inicialmente,
apenas os trabalhadores por conta de outrem no comércio, servigos e indus-
tria e as suas entidades patronais eram obrigados a fazer contribuigoes sobre
as remuneracoes. Em 1960 as taxas de contribui¢ao estavam fixadas em
5.5% para empregados e 15% para empregadores. A pouco e pouco, os tra-
balhadores na agricultura e nas pescas foram sendo integrados nas caixas de
previdéncia das Casas do Povo e das Casas dos Pescadores. Nestes casos, as
prestagoes eram financiadas principalmente pelas quotas dos associados, mas
eram também complementadas por subsidios do Estado. As eventualidades
previstas inclufam os encargos familiares e os cuidados médicos e farma-
céuticos na doenga e por morte, para além da velhice, da invalidez. As pres-
tagoes usufruidas no caso de invalidez e de velhice eram financiadas numa
légica de capitalizagdo pura a uma taxa técnica de 4% ao ano, e sem qual-
quer comparticipagio do Estado. Pelo contrdrio, as prestagdes no caso de
doenga e os abonos de familia eram financiados numa légica de reparti¢ao
a partir de um fundo de reserva. Nao obstante o cardcter obrigatério das
contribuigdes sociais, em 1960 cerca de 30% dos trabalhadores por conta
de outrem no comércio, nos servigos e na industria (e 40% dos seus fami-
liares) nao estavam cobertos pela previdéncia social. No caso dos trabalha-
dores na agricultura, o ndmero atingia uns preocupantes 80%. Constata-se
assim que a fraca cobertura continuava a ser um problema.

2.1.4 Dos Anos 60 a 1974

Em 1958, com a criagio do Ministério da Saude e da Assisténcia, come-
¢ou a transi¢io para um sistema unificado de seguranca social. Ficaram
assim separados, definitivamente, os cuidados de satide e a previdéncia social.
As prestagbes na doenga passaram a incluir o internamento hospitalar para
cirurgia geral, e aos inscritos nas caixas e aos seus familiares passou-se a
conceder comparticipagdes do Estado na compra de medicamentos.

Em 1962, faz-se uma reforma da previdéncia social que peca por privi-
legiar, mais uma vez, a protecgdo social dos trabalhadores por conta de
outrem nos sectores do comércio, da industria e dos servigos, em prejuizo
dos sectores da agricultura e das pescas e dos trabalhadores independentes.
Alargaram-se as eventualidades cobertas mas ainda nao se inclufa o risco de
desemprego. Da capitalizagdo pura passa-se para a capitalizagio mitigada,
mas sem qualquer financiamento por parte do Estado. As somas libertas
por esta via serviriam depois para financiar prestagoes de maternidade e de
doenga. Alterou-se também a estrutura administrativa — as entidades que
anteriormente estavam organizadas em torno de critérios como a profissao
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ou a actividade econédmica passaram a estar organizadas segundo o critério
geogréfico (por distritos) e segundo a natureza das prestagoes (imediatas ou
diferidas). Criou-se assim a Caixa Nacional de Pensdes ¢ as Caixas de Seguros
para a cobertura de riscos especificos. Em 1965, como resposta ao surto de
emigracao, criou-se a Caixa Central de Seguranca Social dos Trabalhadores
Migrantes para assegurar a aplica¢do de convengdes internacionais sobre a
seguranga social.

Os anos 70, ainda antes da Revolugao de Abril de 1974,foram marca-
dos pelos aumentos da cobertura e da generosidade. Em 1970, alargou-se
o abono de familia a todos os trabalhadores agricolas fora das dreas cober-
tas pelas Casas do Povo. Em 1973, unificaram-se os prazos de garantia nos
casos de invalidez e de velhice. De facto, o que desde 1963 tinha sido 5
anos de inscri¢io (e pelo menos 30 meses com entrada de contribui¢oes)
para o caso de invalidez e 10 anos de inscrigao (com pelo menos 60 meses
de entrada de contribui¢oes) foi reduzido para 3 anos de inscri¢o e no
minimo 24 meses de entrada de contribuig¢des, para ambas as eventualidades.
Igualmente, no caso de doenga e do acesso a subsidios de maternidade e
de nascimento foi reduzido para metade o prazo de garantia — de 1 ano
para apenas 6 meses. Como seria de esperar, o ndmero de pensionistas e
de subsidiados disparou em flecha neste periodo. Data também de 1973 a
eliminagao do tecto contributivo e a alteragao da férmula de cdlculo das
pensoes: o saldrio de referéncia passou a ser a média dos 5 melhores anos
de remuneracoes dos ultimos 10 anos.

2.1.5 De 1974 a 1984

Com a Revolugao de 1974 procurou-se construir uma nova politica social
que fizesse a transi¢io de um sistema de previdéncia e de assisténcia social
para um sistema integrado de Seguranga Social. A Constitui¢ao de 1976
veio determinar (1) que as associagdes sindicais tém o direito de participar
na gestdo das institui¢des da Seguranga Social, e (2) que cabe ao Estado
organizar, coordenar e subsidiar um sistema de seguranga social unificado,
sem prejuizo de existirem institui¢des privadas de solidariedade sem fins
lucrativos, mas sujeitas a fiscalizagao pelo Estado.

Com o evento da descolonizagdo, as necessidades de protec¢io social
aumentaram uma vez mais. O regresso a Portugal de muitos portugueses
residentes nas ex-coldnias veio aumentar o niimero de pessoas em situagio
de caréncia econémica; em particular os desalojados. Assim, decidiu-se alar-
gar o Ambito material da protec¢ao social aos subsidios de natalidade, de
primeira infincia e de mutilados de guerra. Em 1974 foi melhorada a pro-
tecgao social dos desempregados beneficidrios das caixas de previdéncia que
passaram a usufruir dos direitos a assisténcia médica em situagoes de doenga
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e de maternidade e a abonos de familia, assim como a presta¢des comple-
mentares. No ano seguinte, em 1975, foram atribuidos, a titulo experi-
mental, subsidios de desemprego a trabalhadores por conta de outrem,
desempregados e beneficidrios das caixas de previdéncia. Ainda em 1974,
comegou-se a pagar a pensio social a pessoas com 65 e mais anos ¢ a invd-
lidos que anteriormente recebiam subsidios de assisténcia. Em 1977, esta
prestagdo viria a ser alargada, sujeita a uma condi¢do de recursos, a todos
aqueles que com 65 ou mais anos (ou 14 e mais anos desde que invdlidos)
nao detinham uma actividade remunerada, nem estavam abrangidos por
um qualquer esquema de previdéncia, nem recebiam outro subsidio.

Nesta altura comegou a fazer sentir-se o significativo aumento da pres-
sdo financeira que advinha do forte alargamento da cobertura e da maior
generosidade das prestagbes. Numa tentativa de angariar mais contribui-
¢oes, em 1977 abriu-se um regime transitério para abranger todos os tra-
balhadores independentes, ¢ no ano seguinte determinou-se que os
trabalhadores de servico doméstico fossem abrangidos pelo regime geral
com taxas de contribui¢do a incidir sobre uma remuneragio convencional.
Posteriormente extinguiu-se o abono de familia para ascendentes, argu-
mentando que se tratava de um direito exclusivo das criangas. A seguir,
determinou-se que a acumulagio das pensdes com os rendimentos do tra-
balho tinham como tecto o vencimento mensal de um ministro. Sendo
ainda insuficientes para fazer face aos aumentos de cobertura (nomeada-
mente no Ambito do regime nao contributivo) e a actualizagdo periddica
das prestagoes, em 1977 decidiu-se aumentar a taxa contributiva em 1 pp.
para trabalhadores e 2 pp. para entidades patronais, fixando-se em 7.5 e
19%, respectivamente. Em 1979 viriam a ser novamente aumentadas em
virtude da situagdo econémica do pais, fixando-se desta vez numa carga
total de 28.5%. Finalmente, em 1980, os prazos de garantia foram dife-
renciados e aumentados, fixando-se em 36 e 60 meses com entrada de con-
tribuigoes para as eventualidades de invalidez e velhice, respectivamente. E
neste quadro de maior aperto financeiro que se criou o Instituto de Gestao
Financeira da Seguranga Social (IGFSS) e depois se abandona a discrimi-
nacio da taxa contributiva por eventualidades — estava assim feita a transi-
¢ao para um sistema de repartigdo pura. A agravar a conta da Seguranga
Social e fruto das dificuldades econémicas que o pafs atravessava, data de
1977 a redugao dos juros de mora como medida para contrariar o avolu-
mar dos débitos por incumprimento da obrigagao contributiva. Ao invés
destas medidas de contengao e de angariagdo de mais recursos, surge em
1978 a atribuicao do subsidio de Natal como o décimo-terceiro més de
prestagoes de velhice, invalidez e sobrevivéncia, pago a todos os pensionis-
tas quer do regime geral quer dos regimes especiais.
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Em 1982 reformulou-se o regime dos trabalhadores independentes, que
abrangia os comerciantes, administradores, directores, e s6cios-gerentes,
assim como profissionais livres e trabalhadores por conta prépria. A estas
pessoas e aos seus familiares foram alargados os esquemas de proteccio
social previstos no regime geral, com excep¢ao da eventualidade de doenga.
Data também de 1982 a implantagao do regime do seguro social volun-
tdrio, visando em particular as donas de casa e outros que exerciam acti-
vidades nao remuneradas. Mediante o pagamento de contribuigdes, garante-se
protec¢io social contra a velhice, a invalidez e a morte. Para fazer face ao
crescente numero de situagdes de incapacidade para trabalhar, foi consti-
tuido o Sistema de Verifica¢ao de Incapacidades Permanentes (SVIP), que
s6 foi implantado em 1987. A lacuna do apoio aos deficientes foi preen-
chida em 1982, com a atribui¢do de abonos complementares a criangas e
jovens deficientes independentemente da condi¢ao de recursos e subsidios
mensais vitalicios a todos os deficientes, com pelo menos 24 anos de idade.
Foi instituido também o subsidio de educagao especial, como forma de
auxiliar as familias nas despesas para as institui¢des que acolhem criangas
e jovens deficientes.

Em 1983 aumentaram-se os prazos de garantia para 60 ¢ 120 meses de
entrada de contribui¢des nos casos de invalidez e de velhice, a serem apli-
cados a partir de 1984 e 1987, respectivamente. No mesmo ano, a taxa de
formagao das pensdes foi elevada para 2.2% e determinou-se que uma pen-
sao de velhice ndo podia nem ultrapassar os 80% nem ficar aquém de 30%
do saldrio de referéncia. Ainda nesse ano foram também definidas condi-
¢Oes mais favordveis para a reforma de trabalhadores portudrios e do mar.
Foram igualmente estabelecidas maiores penalizagbes na atribui¢ao fraudu-
lenta de subsidios de desemprego.

2.1.6 De 1984 a 2000

Em 1984 aprova-se uma lei de bases da Seguranga Social, que vem dar
maior expressao material ao contetido da Constitui¢ao de 1976. Determina-
se que o regime geral abrange com cardcter obrigatério todos os trabalha-
dores, quer por conta de outrem quer independentes, e que o critério
principal no cdlculo do montante das prestagdes substitutivas de rendi-
mentos do trabalho ¢ o nivel desses rendimentos. Fica estabelecido que o
regime nio contributivo, financiado exclusivamente por transferéncias do
Estado, visa proteger os cidadaos em situa¢ao de caréncia econémica ou
social que nao estejam jd cobertos pelo regime geral. Nos casos previstos
na lei, este apoio pode ser estendido a refugiados. Sao atribuidas prestagoes
uniformes que, tendo por referéncia o saldrio minimo nacional, podem
depender de uma condigao de recursos. A acgao social, financiada também
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exclusivamente por transferéncias do Estado, visa prevenir situacoes de carén-
cia, disfungdo e marginalizagdo social, protegendo assim os grupos mais vul-
nerdveis, como as criangas, os jovens, os deficientes e os idosos. A lei de
bases de 1984 determinou igualmente que as despesas administrativas devem
ser suportadas (em termos proporcionais aos respectivos encargos) pelas res-
pectivas fontes de financiamento. Finalmente, o Estado deverd celebrar con-
tratos de cooperagiao com instituigdes particulares de solidariedade social
(IPSS). Pela primeira vez, determinou-se que, por iniciativa dos interessa-
dos, podiam ser instituidos esquemas complementares das prestagoes garan-
tidas pelo regime geral e que estes esquemas complementares podiam ser
geridos quer por empresas seguradoras quer por pessoas colectivas consti-
tuidas para o efeito. No plano dos procedimentos, ficou determinado que
as receitas e as despesas da Seguranga Social devem constar no Or¢amento
da Seguranca Social, e que este deve ser integrado no Orgamento do Estado.
A sua execugdo deve depois ser fiscalizada pelo Tribunal de Contas assim
como pela Assembleia da Republica.

Assim, ficou estabelecido um quadro de prestagdes imediatas e outro de
prestagoes diferidas que aqui sistematizamos. A data da lei de bases da
Seguranca Social de 1984, as prestagdes imediatas abrangiam: as prestagoes
familiares (como o abono de familia, o subsidio de nascimento, o subsidio
de aleitacio, o subsidio de assisténcia a filhos menores, o subsidio de casa-
mento, o abono complementar, o subsidio de educagio especial, o subsi-
dio mensal vitalicio, o complemento de pensdo a conjuge ¢ o subsidio de
funeral), o subsidio de doenca, o subsidio de maternidade, o subsidio de
desemprego e o subsidio de tuberculose. Quanto as prestagdes auferidas,
estas inclufam: a pensdo de velhice, a pensdo de invalidez, a pensdo de sobre-
vivéncia, a pensido por doengas profissionais, o suplemento de pensio a
grandes invdlidos e o subsidio por morte. No 4mbito do regime nio con-
tributivo, atribuiu-se a pensio de viuvez, a pensao social, a pensao de orfan-
dade e o suplemento de pensio a grandes invdlidos.

No periodo apds a aprovagio da Lei de Bases da Seguranga Social de
1984 foram implementadas algumas medidas adicionais. Promoveu-se uma
melhor protecgio dos desempregados mais idosos, sendo que o critério do
periodo mdximo passa a ser a idade do desempregado e nao o nimero de
anos de contribui¢des. Em 1986, a taxa social tnica (TSU) foi reduzida para
35.5% (11% para empregados e 24.5% para entidades patronais) e langou-
-se uma série de medidas de apoio ao emprego como (i) a isengao do paga-
mento de contribui¢des a Seguranga Social por dois anos a empresas que
contratem por tempo indeterminado jovens & procura do primeiro emprego,
e (ii) a redugdo da taxa contributiva para empresas que contratem por tempo
indeterminado pessoas com deficiéncia.
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Em 1988, implementou-se o regime da pensao unificada para facilitar
a mobilidade do factor trabalho entre os sectores privado e publico e assim
aproximar os dois sistemas. Em 1990 comegou-se a pagar-se o 14.° més em
Julho e em 1991 instituiu-se um regime de pré-reforma e a possibilidade
de contribuir para fundos de pensées, num claro estimulo a previdéncia
dos particulares e das empresas, 4 margem do sistema publico de seguranca
social. Data também de 1991 a implementagio do Sistema de Verificagio
das Incapacidades Tempordrias (SVIT) accionado por causa do avolumar de
pedidos de subsidios de doenca.

Em 1993 foi aprovado um conjunto de medidas de reforma do sistema
de seguranca social do sector privado. Decidiu-se aumentar gradualmente
a idade de reforma para as mulheres dos 62 anos para os 65 anos em 1999,
e o prazo de garantia foi novamente alargado de 120 meses para 15 anos
no caso da pensio de velhice. A férmula de cdlculo das pensdes foi tam-
bém alterada: (1) as remuneragoes usadas no cdlculo da remuneracio de
referéncia passaram a ser revalorizadas com base no indice de precos no
consumidor sem habita¢do, (2) a remunera¢io de referéncia passou a ser a
média aritmética (14 meses) dos 10 melhores anos dos dltimos 15 anos de
remuneragoes, ¢ (3) a taxa de formacdo das pensoes foi reduzida de 2.2%
para 2%. A fim de evitar abusos e manipulagdes, foi estabelecida a densi-
dade contributiva minima de 120 dias por ano. Por outro lado, os pensio-
nistas passaram a poder acumular pensoes e outros rendimentos resultantes
da actividade profissional. Finalmente decidiu-se atribuir um complemento
social, sem base contributiva, aos pensionistas com pensdes abaixo da pen-
sao minima.

Em 1995, reduziu-se a taxa social dnica em 0.75 pp. e consignou-se a
Seguranca Social o adicional de 1 pp. do IVA, decorrente do aumento da
taxa estatutdria de 16% para 17%. Em 1996, a Resolugao de Conselho de
Ministros N.° 22 constituiu a Comissao do Livro Branco da Seguranga
Social, um grupo de reflexdo que deveria apresentar propostas de reforma
do sistema. Ainda em 1996, alargou-se o periodo de concessio do subsidio
social aos desempregados com idades entre os 45 e os 54 anos, e foram
estabelecidos os principios e as normas fundamentais relacionados com a
atribui¢ao do Rendimento Minimo Garantido, um programa que visava a
progressiva reinser¢do social e profissional.

Numa légica de diferenciagiao positiva, em 1997 cria-se o subsidio
familiar para criangas e jovens e em 1998 introduzem-se as pensées mini-
mas escalonadas, pelas quais se paga uma pensio minima mais elevada
aos beneficidrios que durante mais anos contribuiram, independentemente
do valor das contribuicdes feitas. Entre 1998 e 1999 refor¢a-se a protec-
¢ao social na maternidade, paternidade e adopg¢ao. Em particular, alarga-
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-se a licenga subsidiada pds-parto de 98 para 120 dias e permite-se uma
licenga pré-parto em casos de risco clinico comprovado. E também dada
uma licenga subsidiada de 5 dias ao pai no més seguinte ao nascimento
do filho, e aumenta-se para 100 dias a licenca subsidiada por adopgao até
aos 15 anos de idade.

Em 1999 sio introduzidos factores de reducio da pensio estatutdria
por motivo de antecipagio (D.L. 9/99) de 0% a 45% (penalizagao médxima
para quem se reformar antecipadamente aos 55 anos de idade com 30
anos de contribui¢des). Tipicamente, a penalizagio ¢ de 4.5% por cada
ano de antecipagao. O D.L. 9/99 prevé também um bénus de 10% por
cada ano que se adia a reforma, até um mdximo de 50% aos 70 anos.
Sdo elegiveis para este bénus os trabalhadores que a partir dos 65 anos
tenham pelo menos 40 anos de contribuigoes. Na eventualidade de desem-
prego, os factores de redugio da pensio estatutdria (D.L. 119/99) variam
de 0% a 22.5%. Ainda em 1999, antecipa-se a idade de acesso a pensio
de velhice para os controladores de trifego aéreo e os profissionais de
bailado, e cria-se um regime de protec¢io especifico para os trabalhado-
res do sector portudrio.

2.1.7 Uma Breve Histéria da CGA

A Caixa Geral de Aposentagbes (CGA) € a instituigdao que gere o regime de
seguranca social dos funciondrios publicos e existe desde 1929. Comegou
por pagar pensoes de aposentagio a generalidade dos funciondrios piblicos
e pensoes de reforma as forgas armadas e 4 Guarda Nacional Republicana,
mas cinco anos mais tarde, em 1934, foi criado o Montepio dos Servidores
do Estado (MSE) que pagava pensdes de sobrevivéncia aos seus herdeiros.
Juntos, a CGA e o MSE integravam a Caixa Nacional de Previdéncia, uma
instituigdo anexa a Caixa Geral de Depdsitos. Em 1993, a Caixa Geral de
Aposentagdes absorveu o MSE e autonomizou-se financeira e administrati-
vamente da Caixa Geral de Depésitos, sendo hoje em dia tutelada pelo
Ministério das Finangas.

Para além de pensées de aposentagio, de reforma, e de sobrevivéncia, a
CGA paga hoje prestacdes de natureza especial, como as pensdes de prego
de sangue e por servicos excepcionais e relevantes prestados a Pdtria. Sao
subscritores da CGA os funciondrios e agentes administrativos — civis e mili-
tares — da Administraco Publica Central, Local e Regional. Neste regime
de previdéncia estio também abrangidos os magistrados, assim como os
professores do ensino particular e cooperativo e trabalhadores de algumas
empresas publicas e sociedades anénimas de capitais publicos (ex-empresas
publicas). Os eleitos locais e os deputados tém a opgio entre contribuir
para a Caixa Geral de Aposentagdes ou para a Seguranca Social.
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2.2 Uma Analise Quantitativa

Tendo examinado qualitativamente a evolugao da protec¢io social em
Portugal ao longo de mais de nove séculos, abordamos de seguida uma and-
lise quantitativa tanto do sistema de Seguranga Social como da Caixa Geral
de Aposentagoes de 1960 a 2000. Os dados sao de Instituto de Ciéncias
Sociais (2000) e sao completados por Silva (1997).

2.2.1 O Sistema de Seguranga Social
De acordo com o apresentado no Quadro 2.1, em 1960, a despesa total
com a Seguranca Social foi de apenas 1.4% do PIB. O ndmero total de pen-
sionistas correspondia a uns meros 0.6% da populacio total, da qual os
pensionistas de velhice representavam apenas 0.1%. No mesmo ano, as pes-
soas com pelo menos 65 anos de idade representavam 8% da populagao.
Como tal, s6 1 em cada 80 idosos recebia uma pensdo de velhice da Seguranga
Social. No lado das receitas, enquanto 62.9% da popula¢io se encontrava
em idade activa (i.e. tinham entre 15 e 64 anos), os beneficidrios activos
da Seguranga Social representavam apenas 13.9% da populagio total. Como
a taxa de emprego do grupo 15-64 nunca atinge os 100 %, se usarmos a
cobertura de 2000 (61.6% deste grupo etdrio contribufam para a Seguranga
Social), entdo em 1960 apenas aproximadamente 1 em cada 3 trabalhado-
res cumpriu com as suas obrigagdes contributivas. Para além disso, até hd
muito pouco tempo, muitos desses que contribuiram também subdeclara-
vam significativamente as suas remuneragdes brutas, talvez pela taxa social
tinica, nos 34.75%, ser tio elevada. E também interessante destacar que,
de 1960 a 2000, o rdcio entre o nimero de pensionistas de invalidez e o
ndmero de pensionistas de velhice caiu para 1/16 avos do seu valor inicial,
provavelmente como resultado de uma morbilidade mais baixa e de um
combate mais eficaz contra a fraude.

Em 1980, a despesa publica total com a Seguranga Social atingiu 7.2%
do PIB, um aumento médio de 2.9 pp. por década desde 1960.
Aproximadamente 64% dessa despesa foram para pensdes, uma fracgiao
que permaneceu constante até 2000. Todavia, a composi¢ao da despesa
publica com pensdes modificou-se ao longo do tempo. De 1980 a 2000
as pensoes de velhice tornaram-se mais significativas, passando de 61%
para 69% da despesa publica total da Seguranga Social com pensdes. De
forma semelhante, as pensdes de sobrevivéncia cresceram de 11% para
15%. Como tal, as pensées de invalidez perderam terreno, de 28% para
16% do total. Da mesma forma, as pensoes de velhice a antigos trabalha-
dores agricolas do regime agricola que fechou a novos beneficidrios acti-
vos em 1986, cafram em importincia, tendo passado de 39% para 15%
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Quadro 2.1 Dados Histéricos da Seguranga Social

1960 1970 1980 1985 1990 1995 2000
Despesa (% do PIB)
Despesa total 1.4 3.2 7.2 6.9 8.0 9.5 9.3
Pensoes - - 4.6 4.6 5.2 5.8 5.9
Velhice - - 2.8 2.8 3.3 3.8 4.1
Regime geral - - 1.6 1.8 2.3 2.8 3.4
R. agricolas - - 1.1 0.6 0.8 0.8 0.6
R. nio contributivo - - 0.1 0.4 0.3 0.2 0.1
Sobrevivéncia - - 0.5 0.5 0.6 0.8 0.9
Regime geral - - 0.4 0.5 0.6 0.7 0.8
R. agricolas - - 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1
R. nio contributivo - - 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Invalidez - - 1.4 1.3 1.3 1.1 0.9
Regime geral - - 1.0 1.0 1.0 0.9 0.8
R. agricolas - - 0.3 0.2 0.2 0.1 0.0
R. nio contributivo - - 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1
Beneficidrios (% da populagio total)
Activos 13.4 27.7 38.1 36.5 41.7 41.5 41.7
Pensionistas 0.6 2.2 17.5 19.7 22.3 23.4 24.0
Velhice 0.1 0.6 11.0 12.0 13.5 14.4 14.6
Sobrevivéncia 0.1 0.2 2.3 3.0 4.0 5.1 5.8
Invalidez 0.4 1.4 4.1 4.7 4.9 3.9 3.6
Percentagens da populagao
Entre 15 e 64 anos 62.9 61.9 63.0 64.7 66.4 67.0 67.7
65 e mais 8.0 9.7 11.4 12.5 13.6 15.0 16.4

Fontes: IGFSS e INE, como reportado em Silva (1997).

Notas: Os totais podem nio corresponder a soma dos parciais devido a arredondamentos.

Os dados para o ano 2000 sio a média de 1999 a 2001.
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do total. Se estas tendéncias persistirem, a maturidade plena serd atingida
durante a década de 2020.

Em termos de cobertura, em 1980 quase todos as pessoas com pelo
menos 65 anos de idade recebiam uma qualquer pensao de velhice. Isto foi
o resultado de se ter instituido a pensao social, um passo claro em direc-
¢ao a cobertura universal no sistema de Seguranga Social. De forma seme-
lhante, ainda nesse ano, em 1980, quase todos os potenciais beneficidrios
activos estavam a contribuir para a Seguranga Social. Contudo, mesmo nessa
altura, as remuneragdes brutas eram provavelmente subdeclaradas e as car-
reiras contributivas eram curtas e intermitentes.

Porém, em 2000, a despesa total da Seguranca Social atingia 9.3% do
PIB (5.9% do PIB pago ia para pensdes), comparando com 7.2% do PIB
em 1980. Assim, de 1980 a 2000 o aumento médio por década foi de 1.05
pp.» um aumento médio menos pronunciado que o verificado entre 1960

e 1980, que foi de 2.9 pp.

Quadro 2.2 Dados Histéricos da CGA

1960 1970 1980 1985 1990 1995 2000

Despesa (% do PIB)

Despesa total 0.7 0.4 0.9 1.2 1.2 2.6 3.2

Beneficidrios (% da populagio total)

Activos 2.2 3.6 5.3 5.9 6.6 6.3 7.2
Pensionistas 0.7 0.9 1.4 2.0 2.6 3.6 4.1

Percentagem da populagao

Entre os 15 e os 64 62.9 61.9 63.0 64.7 66.4 67.0 67.7
65 ou mais 8.0 9.7 11.4 12.5 13.6 15.0 16.4

Fontes: CGA ¢ INE, como reportado em Silva (1997).

Notas: Os totais podem ndo corresponder & soma dos parciais devido a arredondamentos.
Os dados para o ano 2000 sio a média de 1999 a 2001.

2.2.2 Caixa Geral de Aposentagies

De 1960 a 1980 as despesas da CGA aumentaram em média 0.1 pp. por
década, de 0.7% para 0.9% do PIB. Neste periodo, os pensionistas em per-
centagem da populagao total duplicaram de 0.7% para 1.4%, mas o nimero
total de subscritores cresceu mais de 140%, de 2.2% para 5.3% da popu-
lagdo total. Esta contratagio alargada repercutiu-se depois no rdpido aumento
do ndmero de pensionistas de 1980 a 2000. De 1980 a 2000, os pensio-
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nistas da CGA em percentagem da populacio total aumentaram de 1.4%
para um estrondoso 4.1%. Assim, neste periodo as despesas da CGA cres-
ceram de 0.9% para 3.2% do PIB. Particularmente preocupante para o
aumento das despesas da CGA no futuro ¢ a forte contrata¢io de funcio-
ndrios publicos que se registou de 1995 a 2000, ao ritmo mais elevado
desde a década de 1970.

A partir da informagio contida nos Quadros 2.1 e 2.2 ¢ fdcil e inte-
ressante determinar como evoluiu no tempo o ricio entre pensdes médias
pagas na CGA e na Seguranca Social. Em 1980, pensdes publicas equiva-
lentes a 0.9% do PIB foram pagas a pensionistas da CGA, que represen-
tavam 1.4% da populacio total. No esquema da Seguranga Social, os
ndmeros correspondentes eram de 4.6% e 17.5%, respectivamente. Esta
andlise significa que, em média, as pensdes da CGA eram 2.44 vezes maio-
res do que as pensdes da Seguranga Social. Em 1990, o valor correspon-
dente era de 1.97 e em 2000 atingiu 3.17. Na medida em que o progresso
de convergéncia entre os dois esquemas ¢ um objectivo de politica publica,
concluimos que, nesta matéria, estamos agora piores do que estdvamos em
1980. Parece que a tendéncia dos anos 80 foi invertida na década seguinte,
muito provavelmente porque se aumentou a generosidade das pensoes da

CGA em 1990.

2.3 Conclusoes

Este capitulo tragou resumidamente a histéria da protecgao social em Portugal.
O facto de que, hoje em dia, as pensdes minimas sio uma fracgio signifi-
cativa das despesas totais de seguranca social ¢ a prova de que o sistema
portugués ¢ relativamente imaturo. As pensdes minimas s3o pagas ou por-
que as contribui¢des foram sempre pequenas e intermitentes ou porque
nunca houve contribuigio social. As diferengas ébvias em termos de pen-
soes médias pagas a antigos trabalhadores do sector publico e privado, para
além dos diferentes niveis de generosidade, sio também sintomdticas de um
sistema jovem.

Quais sdo as causas subjacentes desta situagio? Destacamos trés falhas
do Estado. Primeiro, embora os saldrios baixos nunca permitissem que um
verdadeiro espirito do seguro social se enraizasse, o Estado foi tardio em
tornar obrigatdrias as contribuigbes para a seguranga social e deveria ter
sido mais convincente quanto as vantagens de proteger a populagio contra
certos riscos. E 6bvio que também deveria ter feito muito mais para elevar
os saldrios, mas tal objectivo exige também outras altera¢oes de politica eco-
némica fora do 4mbito da Seguranca Social. A segunda falha do Estado ao
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longo de mais de oito séculos de Histéria foi a de nao ter assumido as res-
ponsabilidades pelas suas fung¢oes sociais, que foram sempre descoordena-
damente executadas por institui¢des privadas. Relembramos que a primeira
iniciativa do Estado no dominio da protecgao social ocorreu no século XVIII.
Para além disso, a provisio publica em vez da produgio publica de servi-
cos de protecgao social poderia ter sido mais eficaz, se também tivesse havido
maior coordena¢io de esfor¢os e melhor regulacio. A terceira e dltima das
falhas do Estado ¢ que em tempos de aperto financeiro, como se registou
nos anos 70, o ajustamento necessdrio foi sistematicamente feito do lado
das receitas — ou alargando a cobertura para que mais pessoas pagassem
contribui¢des, ou aumentando as taxas de contribuicoes sociais. Se esta ten-
déncia persistir, receamos que quando o envelhecimento demogrifico real-
mente comegar a apertar entao o Estado aumentard ainda mais a jd clevada
taxa social tnica, dado que a cobertura estd j4 muito perto de 100%. A
reforma de 1993, embora timida, foi a excepgio a esta regra.
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Resumo do Capitulo 2

O Capitulo 2 oferece uma perspectiva histérica sobre a evolugdo da protec-
¢do social em Portugal desde o século Xil. E o contexto ideal para perceber
melhor o estadio actual de maturidade do sistema publico de pensées. Analisando
0 passado, um numero de peculiaridades sdo facilmente identificadas, algu-
mas das quais persistem até hoje. Estas caracteristicas incluem (i) uma difi-
culdade em coordenar eficientemente os recursos, (ii) a intervengao tardia do
Estado em estabelecer um enquadramento de base e em solidificar as insti-
tuigoes, em geral, e forgar uma participagao obrigatoria, em particular, (iii) uma
falta de pragmatismo que se materializou num desejo de ser lider sem primeiro
resolver as questdes mais basicas, o que resulta em estar sistematicamente
néo preparado para adoptar as inovagoes, (iv) salarios baixos, que tornam difi-
cil financiar uma protecg¢ao social adequada, de preferéncia através de uma
abordagem de seguro, (v) uma implementacgao lassa, um sinal de instituicdes
débeis, que resultou numa cobertura obstinadamente baixa até bastante recen-
temente, (vi) a tendéncia de ter multiplas prestagoes sociais, o que geralmente
resulta em elevados custos de administragdo e numa proteccao social inefi-
caz, (vii) a existéncia de muitos regimes especiais em vez de um sistema uni-
forme de beneficios dirigidos, e finalmente (ix) uma tendéncia de resolver
problemas de fluxo de caixa ou pelo alargamento da base contributiva, o que
depois acarreta responsabilidades diferidas, a primeira escolha, ou alternati-
vamente aumentando as taxas das contribui¢gdes sociais.
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DESCRICAO DOS ESQUEMAS PUBLICOS DE PENSOES

O segredo da vitdria estd na organizacio do que nio é dbvio.
Marcus Aurelius
Imperador romano, 121-180

Este capitulo revé a estrutura do sistema de prestagdes em Portugal em
2003, com um foco especial nas pensdes publicas. O leitor poderd consul-
tar Pereira e Rodrigues (2001a) para mais detalhes. Para ser claro, vale a
pena relembrar que no texto usamos o termo “seguranca social” para abran-
ger todas as prestagoes publicas, incluindo as pensdes dos funciondrios publi-
cos, enquanto o termo “Seguranga Social” se refere ao esquema de prestacoes
dos trabalhadores do sector privado. Em Fundo Monetdrio Internacional
(2004), Portugal ¢ comparado com outros paises da Uniao Europeia a res-
peito da idade de reforma, taxas de substitui¢do e taxas de formacio das
pensdes. Descrevem-se também as préticas de indexacio e de tributagio.

Em 2003, o sistema de prestagdes em Portugal tinha um primeiro pilar
predominante, se bem que ainda em maturagdo, um segundo pilar incipi-
ente, e um terceiro pilar com importincia crescente. Dado que a literatura
é por vezes obscura quanto a defini¢ao dos trés pilares, clarificamos as nos-
sas defini¢oes. Veja Banco Mundial (1994) para a interpretagao convenci-
onal. Consideramos que o primeiro pilar ¢ gerido publicamente, tem
participagdo obrigatéria e opera de acordo com os principios de reparti¢o
(pay-as-you-go ou PAYG). Para nés, o segundo pilar tanto pode ser gerido
pelo Estado como pelo empregador, tem participagao obrigatéria também,
mas ¢ totalmente financiado. A gestdo de carteira é tipicamente delegada a
intermedidrios financeiros profissionais do sector privado. O terceiro pilar
fornece uma fonte complementar do rendimento na reforma. E gerido direc-
tamente por intermedidrios financeiros que fazem publicidade e concorrem
entre si, a participagio ¢ voluntdria (embora o Estado tipicamente dé bene-
ficios fiscais generosos), e ¢ totalmente financiado.

A Seguranga Social faz parte do primeiro pilar. E gerida publicamente
e concede aos trabalhadores do sector privado a maior parte das suas pres-
tagoes. E financiada segundo os principios PAYG, o que quer dizer que sao
as contribui¢des sociais de empregados e de empregadores que continua-
mente financiam as pensdes contemporaneas e outras prestagoes. O esquema
publico de pensdes dos funciondrios publicos, a Caixa Geral de Aposentagoes
ou CGA ¢ outra componente do primeiro pilar. Opera também sob PAYG
e ¢ gerido sob a tutela do Ministério das Finangas e da Administragio
Puablica. As contribui¢bes para este esquema sao obrigatérias para todos os
funciondrios publicos.
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O segundo pilar em Portugal ¢ incipiente. Os bancdrios, que represen-
tam aproximadamente 1% do emprego total, contribuem para esquemas de
pensdes que sio geridos e financiados por privados, mas no futuro a res-
ponsabilidade de pagar as suas pensées poderd vir a ser deslocada para a
Seguranca Social, integrando o primeiro pilar, em troca de uma transfe-
réncia Unica para o Estado. As trocas que ocorreram até aqui nao parecem
ter sido actuarialmente neutras.

Os Planos Poupanga-Reforma (PPRs) s3o o instrumento mais importante
do terceiro pilar. A participagao nestes planos é voluntdria e tem contado com
pouca adesdo até este momento, nio obstante os beneficios fiscais muito gene-
rosos. As contribui¢es até um dado limite permitem uma dedugio a colecta
em sede de IRS, e o rendimento da pensao privada ¢ também tributado favo-
ravelmente. Sob o resgate total, apenas dois quintos do capital sao tributados
em 20%, isto ¢, a taxa de imposto implicita é de 8%. Alternativamente, se o
rendimento for recebido na forma de uma renda, entdo a taxa de imposto
efectiva é a que se aplica ao rendimento bruto total anual do agregado. Esses
PPRs sao do tipo contribui¢ao definida e sdo geridos por fundos de pensdes e
seguradoras autorizadas, que operam sob supervisao do banco central.

No ponto que se segue, a Seguranga Social e a CGA sdo analisadas em
profundidade, quer em termos de ndmeros fisicos quer em termos finan-
ceiros. De seguida, descrevem-se as caracteristicas do sistema antes da Lei
de Bases da Seguranca Social de 2002 e das outras medidas de reforma que
se seguiram. O Quadro 3.1 faz o resumo da protecgio social em Portugal
nessa encruzilhada.

3.1 O Esquema da Seguranga Social

De acordo com o mandato estabelecido na sua Lei de Bases, a Seguranca
Social tem uma componente redistributiva, uma componente de seguro e
uma componente que mistura as duas.

As prestagoes redistributivas visam as pessoas econémica e socialmente
desfavorecidas através do rendimento social de inser¢ao (RSI) e da pensao
social do regime nio contributivo e equiparados (RNCE). O RSI ¢ um pro-
grama de apoio familiar que foi estabelecido em 1996. Os pensionistas do
RNCE sio os de velhice, de invalidez ou de sobrevivéncia que nao recebe-
riam de outra maneira nenhum outro tipo de pensao, publica ou privada.
Para além disso, hd prestagoes redistributivas para quem cuida dos mais fré-
geis e para educacio especial dos deficientes.

A componente de seguro da Seguranca Social providencia o seguro social
contra insuficiéncias de rendimento do trabalho, como contingéncias tem-
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Quadro 3.1 Protec¢io Social Antes da Lei de Bases da Seguranga Social de 2002

O PRIMEIRO PILAR

A componente redistributiva

Dirigido as pessoas economica e socialmente desfavorecidas, a gama de prestagoes inclui o Rendimento
Social de Insergdo (RSI), subsidios de educagao especial para os deficientes, subsidios para aliviar alguns
encargos familiares e complementos de pensdo para os mais frigeis.

Regime nio contributivo (RNCE)
- Prestagdo fixa, também conhecida como pensio social

= Totalmente redistributiva dado que ¢ financiada exclusivamente pelo Orgamento do Estado

Aumentos das prestagdes: as pensdes do RNCE sio aumentadas em linha com o saldrio minimo
nacional, por vezes mais de uma vez ao ano. Outras prestagdes sio aumentadas de forma ad-hoc.

Componentes redistributivas e de seguro

Regime para antigos trabalhadores agricolas (RESSAA)
= Prestacio fixa
- Fechado a novos contribuintes em 1986; dai em diante ficaram registados no RG
- Regime fracamente contributivo — redistributivo dado que ¢ financiado em parte pelo OE

Pensées minimas escalonadas do regime geral (MMERG)
- Prestagdo fixa — depende do n.° de anos de contribuigdes (40 anos = 89% do saldrio minimo)

> Regime fracamente contributivo — redistributivo dado que ¢ financiado em parte pelo OE

Aumentos das pensoes: pensdes do RESSAA e do MMERG sdo aumentadas em linha com o aumento
do saldrio minimo nacional, por vezes mais de uma vez ao ano.

Componente de sequro

Regime geral (RG) para trabalhadores do sector privado

Taxas contributivas:
- Taxa estatutdria das contribuigdes sociais dos empregadores: 23.75%
> Taxa estatutdria das contribuicdes sociais dos empregados por conta de outrem: 11%
> Taxa estatutdria das contribuigdes sociais dos empregados por conta propria:
podem escolher a sua base contributiva como mdltiplo do saldrio minimo nacional
e se querem cobertura limitada (25.4%) ou cobertura total (32%)

Contingéncias tempordrias

Desemprego, doenga, maternidade e doengas profissionais

Contingéncias permanentes

Velhice, invalidez e sobrevivéncia

continua na pdgina 86
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Quadro 3.1 Protec¢io Social Antes da Lei de Bases da Seguranca Social de 2002

[continuagao]

O PRIMEIRO PILAR [continuagio]

Regime Geral Contributivo (RGC) — Pensoes de origem contributiva
Esquema de pensées de origem contributiva com financiamento por repartigio (PAYG)

> Idade da reforma: a idade legal de reforma (ILR) é aos 65 mas a reforma antecipada ¢ possivel,
com uma penalizagdo de 4.5% por cada ano antes da ILR (2.25% no caso de desempregados
mais idosos)
= Férmula de cdlculo para beneficidrios do RGC e funciondrios publicos sob o D.L. 286/93:
s Saldrio de referéncia: média reval. ¢/ IPC dos melhores 10 dos dltimos 15 anos
s Taxa de formagio: fixa em 2%
= Prazo de garantia: 15 anos no caso de velhice, 5 na invalidez, e 3 na sobrevivéncia

Aumentos das pensdes: pensdes do RGC tém aumentos ad-hoc que podem ficar abaixo da inflagdo.

Esquema de pensoes de origem contributiva para funciondrios piiblicos (CGA)
Taxas contributivas:
> Taxa contributiva dos funciondrios piblicos (quotas): 10%

Esquema de origem contributiva com financiamento por reparti¢io (PAYG)

> Repartido em dois grupos:

s Estatuto da Aposentagdo (EA): todos que se inscreveram antes de 1 Set. 1993

= Decreto-Lei 286/93: todos que comegaram a trabalhar depois dessa data;

s6 difere em termos da férmula de cdlculo, que ¢ a dos beneficidrios do RGC

> Idade da aposentagdo: Aos 60 ou antes, se tiver pelo menos 36 anos de contribuigdes
> Férmula de cdlculo para os funciondrios publicos do Estatuto da Aposentagio:

= Saldrio de referéncia: tltima remuneragdo bruta antes de se aposentar

s Taxa de formagdo: 1/36, i.e. em torno de 2.8%

= Prazo de garantia: 5 anos de contribuigdes
= Aumentos das pensdes: em linha com os aumentos dos funciondrios publicos,

depois da prestagdo estar abaixo de 90% da ultima remuneragio obtida antes da aposentagio

O SEGUNDO PILAR

Bancdrios
>  Um esquema de pensées totalmente fundeado e de participagio obrigatéria

O TERCEIRO PILAR

Planos poupanga reforma (PPRs)
Planos de pensdes do tipo contribuigio definida com participagdo voluntdria
> Do tipo EET', onde o investimento ¢é isento de imposto e os subscritores recebem um cré-
dito fiscal em sede de IRS, os juros sio também isentos, e o rendimento total ¢ tributado.
= Se o rendimento for uma renda: a taxa efectiva ¢ a do rendimento do agregado
= Se o rendimento for resgatado de uma s6 vez: 2/5 do total sio tributados a 20%.

"A sigla EET corresponde a isento (exemp?), isento (exempt) e tributdvel (taxable).
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pordrias no caso de desemprego, doenga, licenga de maternidade, e doen-
cas profissionais, e contingéncias permanentes como a velhice, a invalidez
e a morte.

O esquema publico de pensdes da Seguranga Social inclui trés regimes,
um regime geral (RG) que cobre a maior parte dos pensionistas do sector
privado, um regime especial (RESSAA) para antigos trabalhadores agricolas,
que foi fechado a novos beneficidrios activos em 1986, ¢ um regime nio
contributivo (RNCE) que paga pensdes aqueles que, nunca tendo contri-
buido, nao teriam de outra forma direito a qualquer pensao. O regime geral
ou RG pode ser subdividido em: regime geral contributivo ou RGC, que ¢
o esquema publico de pensdes de origem contributiva dos trabalhadores do
sector privado, ¢ o regime das pensdes minimas e minimas escalonadas do
regime geral ou MMERG. O esquema MMERG, estabelecido em 1998, paga
uma variedade de pensdes minimas desde a pensao social ao saldrio minimo
nacional liquido de 11%, a taxa de contribui¢des sociais dos empregados.
Os beneficidrios com carreiras contributivas mais longas beneficiam de pres-
tagbes mais elevadas, independentemente de quanto contribuiram ao longo
da vida. Assim, uma parte significativa da pensio do MMERG ¢ de facto
uma prestacdo redistributiva, porque é a soma de duas componentes — uma
pensdo estatutdria que ¢ calculada em fung¢do da histéria da carreira con-
tributiva do beneficidrio e um complemento social, que ¢ financiado pelo
Estado por forma a atingir o nivel da pensio minima. Esta segunda com-
ponente ¢é claramente uma transferéncia redistributiva. Como tal, as pen-
soes do RESSAA ¢ do MMERG fazem parte da componente mista, dado que
tém uma fraca base contributiva (a componente de seguro) que depois neces-
sita de uma transferéncia redistributiva do Or¢amento do Estado para che-
gar ao nivel da pensao final que é paga (com uma componente redistributiva).

Em 2003, a Seguranga Social tinha quase 4.4 milhoes de beneficidrios
activos (84.2% dos quais por conta de outrem e 15.8% dos quais por conta
prépria), e perto de 2.6 milhdes de pensionistas (ver o Quadro 3.2). S6
53.1% de todos os pensionistas recebiam uma pensao de origem contribu-
tiva sob 0 RGC. Em 2003 quase 5% de todos os pensionistas da Seguranga
Social eram do RNCE, enquanto 14.4% eram do RESSAA. Isto significa que
aproximadamente 27.5% de todos os pensionistas da Seguranga Social rece-
biam uma pensio MMERG, onde a pensio estatutdria ¢ considerada dema-
siado baixa e por isso existe um complemento social.

A Seguranca Social foi fundada em 1935, inicialmente apenas para os
assalariados da inddstria e do sector de servigos. Ao longo do tempo a cober-
tura foi estendida a outros sectores e aos trabalhadores por conta prépria.
Mas em 1960, sé6 50% de todos os trabalhadores eram beneficidrios acti-
vos, e mesmo assim as carreiras contributivas eram pouco densas e muito
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Quadro 3.2 A Conta da Seguranga Social em 2003 numa Perspectiva Econémica

% do PIB Pessoas Méd. mensal (EUR)
Receitas 12.51%

Contribuicoes 7.99% 4,385,432! 169.91
Empregados 3.60% 4,385,432 76.60

Por conta de outrem 2.03% 3,695,183 51.312

Por conta prépria 1.57% 690,249° 211.63?
Empregadores 4.39% 3,695,183 110.78
Pressao orgamental total 3.59% - -
IVA social® 0.52% - -

Transferéncia do Orgamento do Estado (OE)* 3.07% - -

O que deveria ser financiado pelo OE® 3.36% - -
Défice do regime de origem contributiva* 0.23% - -
Receitas de capital’ 0.94% - -

* No nosso modelo estrutural, corrigimos ciclicamente os subsidios de desemprego e fixamo-los em 0.8356%
do PIB. Se esse tivesse sido o caso em 2003 entdo a transferéncia do Or¢amento do Estado teria sido 0.3044 pp. mais
baixa, i.e. 2.7656% do PIB. Nesse caso, o défice do regime contributivo teria sido —0.0744% do PIB.

1 'Ne de beneficidrios activos da Seguranga Social (4,727,732) menos o nimero de desempregados (342,300).

2 Os trabalhadores por conta de outrem contribuem a uma taxa fixa de 11%. Portanto, a remuneragao de base
sobre a qual estas contribui¢oes incidem foi em média 466.41 EUR em 2003.

% De acordo com os dados do IIES (2001), os trabalhadores por conta prépria representam 14.6% do nimero
total de beneficidrios activos da Seguranga Social.

# Assumindo que os trabalhadores por conta prépria optam pelo regime com cobertura plena e pagam contri-
bui¢oes a uma taxa média de 32%, a base salarial média que implicitamente reportam ¢ 1.85 vezes o saldrio minimo
nacional. Assumindo que optam pela cobertura reduzida e pagam contribui¢oes a uma taxa média de 24%, a remu-
neragio mensal que implicitamente reportam ¢ 2.47 vezes o saldrio minimo.

> Corresponde a 1 pp. da taxa geral do IVA.

© O Orgamento do Estado deveria financiar o RESSAA, o RNCE, 0 MMERG (com excepgao da parte da pensio
final paga incluindo os complementos de pensio, que corresponde & pensdo estatutdria porque a pensdo estatutdria
resulta das contribui¢oes efectuadas ao longo da vida), os complementos de pensao (tais como os complementos de
dependéncia e o complemento por conjuge a cargo) pagos pelo regime geral contributivo, 50% das outras prestagoes
(uma regra de bolso que resulta do financiamento pelo Or¢amento do Estado de todas as despesas de acgao social, a
totalidade do rendimento social de insercao, e metade das restantes prestagdes com excepgao do abono de familia, do
subsidio de doenca, e do subsidio de maternidade), e ainda uma parte dos custos de administragao relacionados com
as prestagdes j4 referidas. Os subsidios de desemprego ndo sao financiados pelo Orgamento do Estado.

7 A transferéncia do Fundo Social Europeu estd ausente da conta da Seguranga Social com sentido econémico
porque ¢ inteiramente usado para financiar acgdes de formagao profissional que estdo fora do dmbito desta investi-
gagio.

continua na pdagina 89
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Quadro 3.2 A Conta da Seguranga Social em 2003 numa Perspectiva Econémica

[continuagio]

% do PIB Pessoas Méd. mensal (EUR)

Despesas 12.51%
Pensaes 6.89% 2,590,928 247.83
Velhice 4.95% 1,633,849 282.26
Regime Geral (RG) 4.18% 1,282,673 303.84
Pensdes minimas (MMERG) 0.81% 450,103 166.93
Regime contributivo (RGC) 3.37% 832,570 377.85
Regime dos agricolas (RESSAA) 0.60% 275,662 201.97
Regime ndo contributivo (RNCE) 0.17% 75,514 208.90
Sobrevivéncia 0.98% 611,707 148.67
RG 0.87% 526,580 153.31
MMERG 0.19% 184,309 95.72
RGC 0.68% 342,271 184.32
RESSAA 0.10% 83,126 111.63
RNCE 0.01% 2,001 72.93
Invalidez 0.97% 345,372 260.61
RG 0.84% 282,667 275.74
MMERG 0.14% 80,532 165.81
RGC 0.69% 202,135 319.54
RESSAA 0.03% 14,943 186.29
RNCE 0.10% 47,762 194.28
Subsidios de desemprego* 1.14% 342,300 311.74
Outras prestagdes sociais® 2.78% - -
Custos de administragao 0.32% - -
Despesas de capital 1.38% - -

* No nosso modelo estrutural, corrigimos ciclicamente os subsidios de desemprego e fixamo-los em 0.8356%
do PIB. Se esse tivesse sido o caso em 2003 entdo a transferéncia do Or¢amento do Estado teria sido 0.3044 pp. mais

baixa, i.e. 2.7656% do PIB. Nesse caso, o défice do regime contributivo teria sido —0.0744% do PIB.

8 Estes incluem as despesas de acgdo social, o rendimento social de insergdo, o abono de familia, os subsidios de
doenga, e os subsidios de maternidade, entre outras prestagdes sociais.
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intermitentes, provavelmente devido as baixas remuneragoes e uma assina-
lével subdeclaragio ou mesmo evasao contributiva (veja o Capitulo 2 para
uma perspectiva histdrica da protec¢io social em Portugal). Como os nime-
ros para 2003 sugerem, ainda hoje a Seguranga Social paga muitas peque-
nas pensoes a individuos com carreiras contributivas magras ou mesmo
inexistentes. Os empregadores pagam contribuigées sociais a uma taxa muita
alta de 23.75%, ¢ os empregados (todos os trabalhadores do sector privado
com excep¢ao dos bancdrios) contribuem com 11% da sua remuneragio
bruta. Em conjunto, estas contribui¢des financiam as presta¢des de velhice,
invalidez e sobrevivéncia, assim como outras prestagdes sociais.

No esquema de pensoes de origem contributiva, as taxas de substitui-
¢do estatutdrias para uma pensao de velhice, isto ¢ antes de somar os com-
plementos de pensao e expressa como percentagem do saldrio de referéncia,
variam entre os 30% (para os pensionistas que apenas cumpriram 15 anos
de contribui¢oes) e 80% (para aqueles com uma carreira de 40 ou mais
anos de contribuicdes). Assim, a taxa de formagao ¢ fixa em 2%. O saldrio
de referéncia é calculado a data da reforma usando a média revalorizada
com o IPC (sem habitacao) dos melhores 10 dos tltimos 15 anos de remu-
neragdes brutas, sobre as quais foram feitas as contribuigées sociais. No caso
de uma pensao de invalidez, a férmula de cdlculo é a mesma, a excep¢ao
do prazo de garantia, que ¢ de 5 anos, ¢ o grau de incapacidade tem de ser
de pelo menos 70%. Finalmente, o prazo de garantia para uma pensio de
sobrevivéncia ¢ de apenas 3 anos.

A idade legal de reforma ¢ aos 65 e, muito embora a reforma anteci-
pada seja possivel a partir dos 55 anos, desde 1999 tem sido penalizada a
uma taxa de aproximadamente 4.5% por cada ano de antecipagao (redu-
zida para 2.25% no caso de um desempregado mais velho).

Os aumentos anuais de pensio, determinados pela administragao da
Seguranca Social, sao discriciondrios e ocorrem a 1 de Dezembro. Nos ulti-
mos anos houve também alguns aumentos intercalares, visando em parti-
cular as pensdes minimas. As pensdes minimas so tipicamente aumentadas
de acordo com o saldrio minimo estatutdrio mas muitas vezes mais do que
isto, por exemplo em anos de eleigoes.

A respeito da tributagao, as contribuigbes sociais sao dedutiveis no cél-
culo do rendimento tributdvel e as prestagdes de seguranga social benefi-
ciam de um tratamento fiscal favordvel. As pensdes, em particular, estao
sujeitas a uma taxa efectiva de imposto mais baixa do que a dos saldrios e
sao isentas de IRS até certo montante. De notar, também, que os abonos
de familia e os subsidios de desemprego sdo isentos de IRS, mas as verbas
obtidas aquando da reforma antecipada ou em indemnizagGes estao sujei-
tas & mesma taxa do que os rendimentos do trabalho.
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3.2 O Esquema da CGA

A CGA, o esquema publico de pensdes dos funciondrios publicos, ¢ o segundo
maior esquema de pensdes do primeiro pilar em Portugal. Estabelecido em
1929, ¢ um sistema mais maduro com prestagoes mais generosas do que a
Seguranca Social. A evasao contributiva, isto ¢ a sub-declaragao de remu-
neragdes ¢ o ndo reporte sio impossiveis. Uma parte significativa das pen-
sdes muito mais altas que s3o pagas em média ¢ explicada tanto pela
inexisténcia da subdeclara¢io de remuneragdes como pelo facto dos funci-
ondrios publicos trabalharem no sector dos servicos, onde os saldrios sio
tipicamente mais altos. Todavia, uma parte igualmente significativa das pres-
tagbes mais elevadas em média pagas a alguns antigos funciondrios publi-
cos ¢ determinada por uma férmula de beneficio que é realmente munificente.

No final de 1993, foram tomados passos no sentido da harmoniza-
¢do do esquema de pensdes da CGA com o da Seguranga Social (ver o
Decreto-Lei N.° 286/93). Os funciondrios publicos que comegaram a
trabalhar a partir de 1 de Setembro de 1993 receberao pensdes que sio
calculadas segundo as regras da Seguranca Social, o esquema de pensoes
dos trabalhadores do sector privado. Os funciondrios pablicos que come-
caram a trabalhar antes dessa data pertencem ao chamado Estatuto da
Aposentagio.

Em 2003, a CGA tinha quase 750 mil beneficidrios activos (63.7% dos
quais pertenciam ao Estatuto da Aposentagio), e perto de 500 mil pensio-
nistas e aposentados (96.4% dos quais pertenciam ao Estatuto da
Aposentagao). O Quadro 3.3 apresenta a conta da CGA em 2003. Nesse
ano havia 5.43 pensionistas da Seguranga Social por cada pensionista e apo-
sentado da CGA, enquanto a propor¢ao correspondente em termos de des-
pesa era de apenas 1.83. Focando no esquema de pensdes de origem
contributiva, havia 2.89 pensionistas do RGC por cada aposentado da CGA,
a0 passo que a propor¢ao correspondente em termos de despesa era de 1.26.
Isto implica que em 2003 a pensdo média da Seguranga Social era um pouco
mais do que um ter¢o da pensio média da CGA. Comparando apenas os
regimes contributivos na eventualidade da velhice, a pensao média do RGC
era de 42.1 % da pensio média da CGA, e a pensio média da CGA paga a
um aposentado do Estatuto da Aposenta¢do era quase 2.39 vezes mais alta.

Para ser elegivel para a aposentagdo ordindria tem que se ter pelo menos
60 anos de idade o ter pelo menos 36 anos de contribuigbes. Para obter
uma pensio por incapacidade tem que se ter pelo menos 5 anos de con-
tribui¢des e ser dado como inapto para o trabalho por uma junta médica.

Em ambos os casos a taxa de formagio das pensdes na CGA ¢ de 2.8%
(1/36) e o saldrio de referéncia é simplesmente a tltima remuneragio antes
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Quadro 3.3 A Conta da CGA em 2003 numa Perspectiva Econémica'

% do PIB Pessoas Méd. mensal (EUR)
Receitas? 3.78%
Quotas e contribuices das entidades 1.43% - -
Quotas 1.11% 746,268 138.65
Estatuto da Aposentagio’ 0.80% 475,296 157.42
Decreto-Lei N.o 286/93 0.31% 270,972 105.75
Contribuigoes das entidades 0.32% - -
Estatuto da Aposentagio 0.23%
Decreto-Lei N.© 286/93 0.09%
Outras receitas® 0.02% - -
Estatuto da Aposentagio 0.01%
Decreto-Lei N.© 286/93 0.01%
Transferéncia do Orgamento do Estado (OE) 2.33% - -
Resp. do Estado pelo pagamento de pensdes’  0.17% - -
Estatuto da Aposentagio 0.16%
Decreto-Lei N.© 286/93 0.01%
Contribuigdo do Estado como empregador™® 1.13% - -
Estatuto da Aposentagio 0.82%
Decreto-Lei N.© 286/93 0.31%
Défice da CGA 1.03% 1,223,121 78.19
Estatuto da Aposentagio 1.68% 930,968 167.72
Decreto-Lei N.o 286/93 —0.65%” 292,153 -207.10

! Conta com um significado econémico, baseado no Quadro 21 — Financiamento do sistema em 2003 (pdg. 31)
do Relatério Anual da CGA para 2003.

2 Duas fontes de financiamento extraordindrias em 2003 foram as transferéncias dos CTT e da RDP que foram
feitas como contrapartida das transferéncias das responsabilidades relacionadas com as pensoes de reforma dos seus
funciondrios. Ao construir esta conta com um significado econémico, nao considerdmos essas transferéncias, dado que
as nossas projecgoes das despesas da CGA nio incluem esses custos adicionais no futuro. De forma similar, foram exclu-
idas todas as posicoes financeiras dado que tais operages estdo relacionadas com as transferéncias dos CTT e da RDP.

3 A divisdo das quotas, das contribuigdes das entidades, das outras receitas e da contribuigio da Administragio
Central entre Estatuto da Aposentagio e Decreto-Lei N.o 286/93 ¢ feita usando dados das remuneragoes da base de
microdados dos subscritores. A divisao das pensoes e das outras prestagdes ¢ feita usando a base de microdados dos
aposentados. A divisao da responsabilidade do Estado pelo pagamento de pensdes ¢ feita de forma proporcional a des-
pesa total, incluindo os custos de administragio de ambos os regimes. A divisdo do défice da CGA ¢ feita calculando
a diferenca entre as despesas e as receitas especificas a cada regime.

4 As outras receitas sio calculadas usando o Quadro 21 como (outras receitas + empréstimos bancérios — amor-
tizagdes de empréstimos — transferéncias para institui¢des europeias — custos financeiros).

> O que o Orgamento do Estado deveria financiar ¢ a soma das responsabilidades do Estado pelo pagamento de
pensdes e a contribui¢ao do Estado enquanto empregador.

© A contribuigio do Estado enquanto empregador ¢ calculada como sendo 13.1% vezes a massa salarial da Administrago
tragio Publica, menos as contribuigdes de outras entidades. A massa salarial da Administragio Publica ¢ determinada
como Quotas / 10%. Assim, assumimos que a “taxa social tinica” que se aplica a CGA ¢ a mesma que se aplica a Seguranga
Social, 23.1%, uma taxa actuarias estimada que cobre os eventos de velhice, invalidez e sobrevivéncia.

7 Um défice negativo é um excedente.
continua na pdagina 93

[92]



DESCRICAO DOS ESQUEMAS PUBLICOS DE PENSOES

Quadro 3.3 A Conta da CGA em 2003 numa Perspectiva Econémica'

[continuagio]

% do PIB Pessoas Méd. mensal (EUR)

Despesas® 3.78%
Pensdes e outras prestagdes 3.76% 476,853 735.06
Aposentagio 3.37% 355,097 884.71
Velhice 3.26% 338,826 897.69
Estatuto da Aposentagio 3.22% 331,601 904.58
Decreto-Lei N.© 286/93 0.04% 7,225 581.10
Invalidez 0.11% 16,271 614.56
Estatuto da Aposentagio 0.10% 15,225 652.68
Decreto-Lei N.© 286/93 0.01% 1,046 59.69
Sobrevivéncia e outras prestagoes 0.39% 121,756 298.60
Estatuto da Aposentagio 0.37% 112,834 302.70
Decreto-Lei N.© 286/93 0.02% 8,922 246.77
Custos de administracao 0.02% 1,223,121 1.53
Estatuto da Aposentagio 0.02% 930,968 1.97
Decreto-Lei N.© 286/93 0.00% 292,153 0.11

8 As despesas foram calculadas como a diferenca entre a soma dos pagamentos de pensdes, outras prestacoes e
outras despesas, ¢ a varidvel “Entidades para o pagamento de pensdes ¢ outras prestagoes” (avaliado em 0.47% do
PIB). A divisio das pensoes de aposentagdo, pensdes de sobrevivéncia e outras prestagdes e os custos administrativos
¢ depois feita de forma proporcional.
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da aposentagdo iliquida de IRS e de contribui¢des sociais a taxa de 10%,
mais a média dos dltimos dois meses de outras formas de compensagio.
Isto significa que a pensdo depois de impostos muitas vezes excede 100%
do montante que “levava para casa” quando trabalhava (zake-home pay). Isto
porque os aposentados deixam de pagar contribuigdes sociais, e a taxa efec-
tiva de IRS sobre as pensoes é muito mais baixa do que a taxa efectiva sobre
o rendimento do trabalho. Assim, existe tributa¢do implicita elevada sobre
o trabalho. H4, contudo, um efeito mitigador. Em termos reais estas pen-
soes perdem algum do seu valor até atingir 90% da ultima remuneragao
antes da aposentagdo. A partir daf, os aumentos anuais da pensao da CGA
estdo em linha com os aumentos dos funciondrios publicos.
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Resumo do Capitulo 3

O Capitulo 3 examina a estrutura do sistema de proteccéo social em Portugal
e a sua taxonomia pelos trés pilares, antes das alteragdes de politica que se
seguiram a Lei de Bases da Seguranca Social de 2002. O primeiro pilar € de
longe o mais significativo, o segundo pilar cobre apenas os bancarios, e o ter-
ceiro pilar esta a crescer, em resultado dos beneficios fiscais em sede de IRS.
No ambito do primeiro pilar, para além de uma componente redistributiva que
¢é financiada por impostos em geral, e de uma componente de seguro que paga
pensoes de origem contributiva a partir das contribuicbes sociais contempo-
raneas, ha uma componente mista. A componente mista paga prestagcoes que
tém uma fraca base contributiva, i.e. a penséo estatutaria que é calculada a
partir das contribuicdes ao longo da vida é insuficiente e, como tal, o Estado
acrescenta um complemento de pensao para atingir determinados niveis de
pensado. Esta € uma componente mista porque as prestagdes tanto tém uma
componente de seguro, financiada por contribuicbes, como uma componente
redistributiva financiada por impostos gerais. Na avaliagdo da sustentabilidade
financeira de longo prazo de um sistema publico de pensdes temos que focar
os esquemas de origem contributiva, porque estes devem estar sempre actu-
arialmente equilibrados. Assim, temos que determinar os desequilibrios dos
esquemas de origem contributiva. Estes desequilibrios de origem contributiva
diferem dos desequilibrios contabilisticos que sao zero por construgao, por-
que em cada ano existe uma transferéncia do Orcamento do Estado para fechar
o hiato. Portanto, para determinar o desequilibrio de um esquema de pensdes
de origem contributiva temos de calcular o que o Estado deveria financiar, i.e.
a transferéncia do OE que se deveria registar se o esquema de origem contri-
butiva estivesse equilibrado. As transferéncias redistributivas como as pen-
soes minimas e os complementos de pensao, os respectivos custos de
administracé@o, e a contribuicdo do Estado como empregador séo principal-
mente o que a transferéncia do OE deveria financiar.
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O MODELO DE EQUILIBRIO GERAL
E A SUA PARAMETRIZACAO

Um politico pensa nas proximas eleigaes.

Um estadista pensa na préxima geragdo.

James Clarke

Governador do estado do Arkansas, 1854-1916

4.1 O Modelo

Os detalhes do modelo econémico sio apresentados no Quadro 4.1 e as
varidveis e os parimetros estio definidos nos Quadros 4.2 e 4.3, respecti-
vamente. Uma variante mais simples deste modelo, Pereira e Rodrigues
(2002a, 2002b, e 2004), j4 avaliou diferentes op¢oes de reforma fiscal em
Portugal. Pereira (1999a) foi a contribuigdo inicial deste modelo.

Consideramos uma economia aberta descentralizada num contexto de
equilibrio geral dinAmico. Sem moeda, o modelo apresenta-se em termos
reais. Todos os agentes econémicos sio tomadores de precos, no tém qual-
quer poder de mercado e tém antecipagdo perfeita. Assim, antecipam ple-
namente tanto os futuros pregos como as outras varidveis exégenas. Deste
modo, as acgdes que planeiam para o futuro sao implementadas sem a neces-
sidade de quaisquer alteragoes.

Existem quatro sectores na economia — o sector da produgio, o sector
das familias, o sector publico e o sector externo. Os primeiros trés tém um
comportamento enddégeno e os quatro sectores estao interligados através de
condigbes de equilibrio de mercados competitivos bem como pela evolu-
¢ao das varidveis de stock e os precos sombra relevantes. Todos os merca-
dos se equilibram.

A trajectéria da economia pode ser resumida pela evolu¢iao Sptima de
sete varidveis de stock e trés varidveis prego sombra. Estas sdo o capital pri-
vado, o capital puablico e o capital humano, assim como os respectivos pre-
cos sombra, e a divida publica, a divida externa, a riqueza financeira privada
e a riqueza humana. No longo prazo, o crescimento endégeno ¢ determi-
nado pela acumulagao éptima de capital privado, capital publico e capital
humano. Os dois dltimos s3o financiados pelo sector publico.

4.1.1 O Sector da Producio

O produto agregado, Y, é produzido com uma tecnologia Cobb-Douglas
(ver eq. 1 no Quadro 4.1) que exibe rendimentos constantes a escala nos
inputs reprodutiveis — o factor trabalho em termos efectivos, L? HK;, o
capital privado, K}, e o capital publico, KG,. Apenas a procura de trabalho,
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Quadro 4.1 Equa¢des do Modelo Dindmico de Equilibrio Geral

O Sector da Producio
Y, = A(LEHK)% K5 KGo % 1)
Ky = (1=8)K, + 1,17 / K, 2)

NCF, = Y, - (1+ Tggsc) W, LY HK, — I,— (1 = p) Tyurer 1, +

— T - Y, = (1+ Trgse )W, LY HK, — ol } + Trpc ], ®3)
o= {1-(1+g)™ "} /NDEP {1-(1+97"} (4)
6,Y, = (1+ Tpssc) W, L7 HK, )
9% 1 ],
t
1+ :t+1 (T-2p; E) = 1+ (1= p7)Tyarer— O%cr— Tire (0)
e L p)tysrers - ot - e | Cagg ) (15 7 (62
1(1_2111 + Pr)VVATETI crr — tre Hrq: LS|
Y qK 1
K_(1_ At t+1 _ r
g: = (1 TC]T)GKK+ T+7,, [1 51(+,U1(Kt) 7)

O Sector das Familias

o1 9! o=l \o
Usr =Z°v°:0 ’yvﬁvc(ca?v,an'BQ a?v,nv) (8)
zt,c:oyv[l*'(l_fr)rnv]_v I+ Tyarer,c) vy S TW, )
o meC C0+CG - + ZCy[(Cp+CGp)
Wflf=2m:0ﬁ CCol(Co FCO)CG;O&OL(”CO CGo) [1'75LF2003+m _ L%OO3+m:| 0/(Co+CGo (92)

2003+m

W,, = HW, .+ FW, +K, (10)
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Quadro 4.1 Equacdes do Modelo Dindmico de Equilibrio Geral

[continuagio]

oo }/ " T
va,t = (1 - TWSSC)(I_TPIT)ZWZO (1 +(1—T)7' ) : VVHmH[(Hm (Lt_ga-v-m,ﬁ-m) +
7/t +m
+ (1_TP[T(pt+m)TR1t+m + TRZL‘+m+ TR3t+m + TR4t+m +Rt+m _LSTt+m (11)

FW,, = {1+(1-1,) 2 }PD,_ +(1 -1, NCE_, _(1+rf{31)FDH

+ (1_TP1T) [ (I_TWSSC)"Vt—lH[(t—l . (Z _Qa—l,t—l) + (pt—lTRlz—l] + (1+(Pz—l)TR1t—l +

+ TR2,_y+ TR3,_y+ TR4, 1+ R,y —(1+ Tyurpr.c)Coy 1 —LST,_, (12)

(1+ Tyazerc) G={1-[1+ (1= 1) r]°"'yB°} . [HW,+(PD,~ FD+ K}] (13)
o

0= B(1+ TVATET,C) c (14)

(1= Tysse) (1= tprr) W HK, (1-UR,)

O Sector Piiblico

PD, ;= (1+7/P)PD, + (1 + Tyu7e7.c6)CG+ (1+ Tyarer )G, +

(Ve Tyyppr ) IH, + TR, - T, (15)

T, = PIT+ CIT, + VATET, + WSSC,+ FSSC,+ LST,
= Tyr (1= Twssc) WHK, (0 1,) + 9TR1,] + 7,7/°PD, + T, NCF, +
+ Torr [V =1+ Tessc) WHEK, (0-1)) - ol ] - Tpc ], +
+ Tarer,cCor (1= P tvarer e+ Tvarer il + TvarericlG +

+ Tysse WK, (L-1,)+ TrsscWHK, (T -1,)+ LST] (16)

TRI:TRlﬁ TR2t+ TR3t+ TR4¢ (17)
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Quadro 4.1 Equacdes do Modelo Dindmico de Equilibrio Geral

[continuagio]

1G}
KG,,, = (1= 8¢) KG+ IG, - ”’GKG (18)
]H2
HK,,| = (1- 8yx) HK,+ IH, - ”’HHK (19)
PD
qr+1 q:
- 20
1+ (l—Tr)rtIR 1+ (I—Tr)rtPD (20)
1G
PD KG /
~4r1= 901 |1 2156 1)
r+l1 t 1( 1 KGt
KG _ | _ ¢ PD | KG ( -5 16 2 /[1 (1_ ) PD] (22)
q: = IKG, Grs1t 91 %G + UG [(G; + ra
T,
a[(&f (71— Trr)+ Terr] - (1- 6, - 6¢]Y, 1 KG, (23)
1H,
-9/ = ‘Iﬁjl((l_zﬂlHHKi) (24)
ar, , H, \2 )
g/’ = _5H[i( %Ingqﬁl( — Ok + My HK)) /[1+(1— )’}Ifl)] (25)
t
.Y, 14— EMPC EMPC
8H1t( ];1( [t (1= Terr) + Terr ]+ “ZL?{TWSSC,S’Li?’ +TWSSC,CTt+ (26)
- EMPC EMPC
Ty |(1- TWSSC,S)% + (1= Tyssec) 7 (1 + Trss) [ 71 = Terr) + e}
t
Condicoes para o Equilibrio Competitivo
L= (1-UR) (L-L,) 27)
FW, = PD,— FD, 28)
= G+ CG+ L+ 1G + IH, + NX, (29)
FD,, = (1+”; ) FD — NX, - R, (30)
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L%, ¢ o stock de capital privado, K, sio directamente controlados pela
empresa. A infra-estrutura publica, KG,, e o stock de conhecimento da eco-
nomia, 4K, sio publicamente financiados e constituem externalidades posi-
tivas na medida em que aumentam a produtividade marginal da empresa.
Os pesos de capital e de trabalho, e 6; respectivamente, sao calculados
a partir das contas nacionais e Og; = 1 — O — 6; é um parimetro de exter-
nalidade do capital publico que é determinado residualmente para impor
rendimentos constantes a escala, enquanto A ¢ um parimetro de escala.

A acumulagio de capital privado ¢é caracterizada por (2) onde o capital
fisico deprecia 2 taxa de &- O investimento bruto, /,, tem uma natureza
dinimica. A evolugdo éptima do investimento ¢ induzida pela presenca de
custos de ajustamento, AC{. Estes custos incluem custos de aprendizagem
e de instala¢do e sao internos a empresa. Por seu turno, sio modelizados
como uma perda na acumulagdo de capital e reflectem uma rigidez no per-
curso para o nivel dptimo. Assume-se que os custos de ajustamento s3o nio
negativos, monotonicamente crescentes, e estritamente convexos. Em par-
ticular, os custos de ajustamento assumem-se quadrdticos no investimento
por unidade de capital instalado.

No momento £ o cash-flow liquido da empresa, NCF,, (ver a equagio
3), representa a posi¢io pds-impostos depois de considerar as receitas das
vendas menos as despesas com remuneragdes e com o investimento. As
receitas liquidas depois de impostos reflectem a presenga de um crédito fis-
cal ao investimento a uma taxa efectiva de T, impostos sobre os resulta-
dos a uma taxa de 77, e contribui¢des sociais pagas pela empresa como
empregador sobre a massa salarial, WZ?HK,, a uma taxa efectiva de Tzgq .

Os edificios sao a fracgao, 0 < (1 — p;) < 1, da despesa total em investi-
mento privado. Apenas esta frac¢do estd sujeita a IVA e a outros impostos
especificos, a restante fracgao estd isenta. Esta situa¢ao ¢ modelizada assu-
mindo que a despesa total com investimento privado ¢ tributada a uma
taxa efectiva de 7y,47%7;. A base fiscal do IRC ¢ calculada como Y, liquida
dos custos total com o factor trabalho, (1 + Tzesc) WLYHK,, e liquida de
dedugoes das amortizagoes de investimentos no presente ¢ no passado, o/,.
O método de depreciagio fiscal de quotas constantes sobre NDEP periodos
¢ usado e assume-se que o investimento cresce A mesma taxa a que o PIB
cresce. Sob estas hipdteses, as dedugdes por depreciagao sdo simplesmente
od,, onde o ¢ obtido calculando a diferenga entre duas somas de progres-
sao geométricas com uma infinidade de termos, e vem dado por (4).

O comportamento de produ¢ao Sptimo consiste em escolher os niveis
de investimento e de trabalho efectivo que maximizam o valor actual dos
futuros fluxos de cash-flow liquido da empresa, (3), sujeito a equagdo de
movimento para a acumulagao de capital privado, (2). As procuras de tra-
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balho e de investimento sio dadas por (5) e (6a), respectivamente, e sio
obtidas a partir do Hamiltoniano de valor corrente onde 4% | ¢ o prego som-
bra do stock de capital privado instalado, que evolui de acordo com (7).

Finalmente, a respeito da ligagao financeira da empresa com o resto da
economia, assumimos que no final de cada exercicio o cash-flow liquido ¢
transferido de volta para as familias e pode assim ser interpretado como o
retorno na acumulagdo de capital feita em perfodos anteriores.

4.1.2 O Sector das Familias

Uma especificagio de geragdes sobrepostas como Yaari (1965), Blanchard
(1985), Buiter (1988) ¢ Weil (1989) foi aqui adoptada. Veja Frenkel e Razin
(1996) para uma discussao em detalhe deste tipo de modelos. Neste con-
texto, o horizonte de planeamento ¢ finito mas de uma forma nao-deter-
minista. Um ndmero grande de agentes idénticos enfrentam a probabilidade,
yY€(0,1), de sobreviver até ao perfodo seguinte. A hipétese que ¥ é cons-
tante ao longo do tempo e ao longo de coortes de agentes resulta na espe-
cificagdo da juventude perpétua através da qual todos os agentes enfrentam
uma esperanga de vida de Y (0,1). A probabilidade de estar vivo j perio-
dos no futuro ¢ simplesmente y/.

A familia, com idade 2 no momento ¢, tem de escolher os fluxos de con-
sumo e de lazer para o presente e para o futuro que lhe maximizam a uti-
lidade, (8), sujeita a restri¢io or¢amental ji consolidada, (9). A funcio
objectivo ¢ a utilidade instantinea esperada de toda a vida, descontada sub-
jectivamente 2 taxa de 8. As preferéncias, « asv.iays 530 aditivamente sepa-
rdveis em consumo privado e em lazer, e sio do tipo CES onde B é um
parAmetro escala e 0 ¢ a elasticidade de substitui¢io constante. O factor de
desconto subjectivo é ¥ 3, o que quer dizer que uma probabilidade de sobre-
vivéncia mais baixa reduz o factor de desconto em termos efectivos, tor-
nando a familia relativamente mais impaciente quanto ao futuro.

A restrigao orcamental, (9), reflecte o facto de que o consumo em ter-
mos reais estd sujeito a uma taxa de imposto de valor acrescentado de
Tyarerc € diz que o fluxo de despesa de consumo esperado pela familia
descontado 4 taxa de juro real de mercado e liquida de impostos nao deverd
exceder a riqueza total da familia, W, avaliada no momento z Um mais
a taxa de juro real de mercado liquida de impostos é dada por 1 + (1 - 7,)7,,,,
mas a taxa de juro activa para um empréstimo a um perfodo ¢ 1/y vezes
mais elevada.

Para a familia com idade 2 no momento ¢, a riqueza total, 7W,, (ver a
eq. 10) ¢ especifica 4 idade e é composta de riqueza humana, HW, ,, riqueza
financeira em termos liquidos, FW,,, e capital fisico, K. A riqueza humana,
(11), representa o valor actual dos fluxos futuros de rendimentos da fami-
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lia liquida de IRS, Tp;7, e das contribui¢bes sociais dos empregados, Tygsc-
O saldrio por cada unidade de eficiéncia é W/. As prestagdes liquidas sio
calculadas como a soma de todas as prestacoes sociais mais as remessas dos
emigrantes menos os impostos lump sum.

O rendimento de trabalho da familia ¢ influenciado pela sua decisao
enddgena de oferta de trabalho, L —10,, a partir de uma dotagao total de
tempo de L, assim como pelo stock de conhecimento ou de capital humano,
HK,, que ¢ exclusivamente aumentado pela despesa de investimento publico
em educagio. Note-se que os futuros rendimentos de trabalho tém de ser
descontados a uma taxa mais elevada para fazer reflectir a probabilidade de
sobrevivéncia, uma vez que a riqueza humana ¢ especifica 2 familia e nio
pode ser transferida no momento da morte.

O excesso do rendimento sobre a despesa acrescenta a riqueza finan-
ceira, como em (13). O rendimento da familia aumenta com os juros da
divida puablica (PD,) que sio recebidos, os lucros liquidos recebidos da
empresa, NCF,, as transferéncias internacionais como as remessas dos emi-
grantes, R,, as prestagdes sociais como as pensoes, 7RI, (apenas uma frac-
¢ao @ das quais faz parte da base fiscal do IRS), subsidios de desemprego,
TR2,, outras prestagdes sociais, 7R3,, e finalmente os rendimentos do tra-
balho, VVIHKt(Z—Qﬂ,,). De notar que depois os saldrios liquidos das con-
tribui¢des sociais dos empregados sdo sujeitos a uma taxa de IRS de 7p;7
em termos efectivos. Os empréstimos entre agentes do sector privado can-
celam-se no agregado apds a consolidacio dos activos financeiros das fami-
lias, e sdo por este motivo omitidos.

Do lado da despesa, existe o servigo da divida pago a estrangeiros, os
impostos que sao pagos e as despesas de consumo. Todos os outros impos-
tos entram no termo dos impostos lump sum, LST,. Sob a hipétese de que
nio existem herangas, as familias nascem sem qualquer riqueza financeira,
isto é FWj . ,. Note-se que a riqueza total ¢ especifica a idade porque as
ofertas de trabalho sio especificas a idade, assim como os fluxos de con-
sumo.

Assumindo uma taxa de juro real constante ¢ uma restri¢ao orgamental
activa, o problema de optimizagao intertemporal da familia pode ser for-
mulado como um programa estdtico convencional. Para além disso sob as
nossas hipdteses, a propensio marginal a consumir a partir da riqueza total
¢ independente da idade e, por isso, a agregagao sobre todos os coortes de
idade simplifica-se bastante. A procura de consumo em termos agregados
em fungdo do stock agregado de riqueza total vem dada por (13). A oferta
de trabalho ¢ determinada a partir de uma dotagio fixa de tempo dada a
procura de lazer. O coeficiente independente da idade permite que a pro-
cura de lazer no agregado, (14), seja uma fungio do consumo agregado.
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4.1.3 O Sector Piblico

A equagio de movimento para a divida publica, PD,, (15), reflecte o facto
do excesso de despesas publicas sobre receitas publicas ser financiado pelo
aumento de endividamento publico, a nao ser que existam restrigoes insti-
tucionais que o proibam. As receitas totais de impostos, 7}, (16), resultam
de tributar os rendimentos de trabalho, os outros rendimentos de pessoas
singulares que nao os saldrios, o rendimento de pessoas colectivas, e as des-
pesas de consumo e de investimento, para além da colecta de impostos resi-
duais, modelizada como impostos lump sum, LST,, que se assumem crescer
a uma taxa exdgena.

O sector publico paga juros sobre a divida publica a uma taxa de
e incorre em despesas tanto de consumo publico que aumentam a utilidade
das familias, CG,, como de investimento publico, /G, and /H,, que aumen-
tam a produtividade das empresas, sendo que todas estas despesas estao
sujeitas ao imposto de valor acrescentado e a impostos especificos a dife-
rentes taxas efectivas. Além do mais o sector publico transfere verbas para
as familias sob forma de pensdes de velhice, de invalidez e de sobrevivén-
cia, TR1,, subsidios de desemprego, 7R2,, e outras prestages sociais, 7R3, .

Assumimos que o consumo publico cresce a uma taxa exdgena de g. O
investimento pdblico em capital humano e em infra-estruturas é determi-
nado de forma éptima pelas autoridades orgamentais, responde aos incen-
tivos econdémicos e constitui assim um motor de crescimento econémico.
A decisdo de investimento publico consiste em escolher os niveis de /H, e
IG, que maximizam o bem-estar social, (92), um compésito de consumo
privado agregado, consumo publico e lazer, sujeito a trés restri¢oes. Estas
sa0 as equagdes de movimento relativas ao stock de divida publica, (15), o
stock de capital publico, (18), e o stock de capital humano, (19).

As acumulagdes de HK, e KG, estao sujeitas as depreciacdes, O € Oxe»
respectivamente. As decisdes de investimento publico sao dinimicas e indu-
zidas por custos de ajustamento que sio uma fracgio, ACyy e AC);, dos
respectivos niveis de investimento. No investimento privado, as fungdes do
custo de ajustamento para as actividades de investimento publico sao estri-
tamente convexas e quadrdticas.

As procuras éptimas de investimento publico sao obtidas a partir do
Hamiltoniano de valor corrente, onde ¢, 455 e 4% sdo os pregos som-
bra dos stocks de divida publica, do capital publico e do capital humano,
respectivamente. A taxa de desconto relevante é (1-7,)r71 dado que esta
¢ a taxa a qual o sector publico se financia. As condigbes éptimas para as
actividades de sector publico resultam na equagio (20) para a divida publica,
(21) a (23) para o investimento publico e (24) a (26) para o investimento
em capital humano.

PD
e,
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4.1.4 O Sector Externo

A equagio de movimento para o financiamento externo, FD,, (30), ¢ uma
descri¢do estilizada da balan¢a de pagamentos e ¢ equivalente 2 restri¢o
orcamental intertemporal de uma economia aberta. A producdo interna,
Y,, e as importagbes sdo absorvidas pelo consumo privado, o consumo
publico, o investimento privado, o investimento publico e as exportagdes.
As importagoes liquidas, —NX,, sdo escritas como C,+ CG,+[,+IH,+1G,-Y,
e sdo financiadas ou por transferéncias internacionais do estrangeiro, R,,
ou pelo aumento do endividamento externo. Assumimos que as transfe-
réncias externas crescem a uma taxa exdgena. Assumimos também que
Portugal ¢ uma pequena economia aberta. Isto quer dizer que pode obter
o nivel de financiamento externo que deseja 2 taxa /P que é determinada
nos mercados de capitais internacionais, i.e. a taxa de juro prevalecente de
todos os agentes domésticos.

4.1.5 Equilibrio Intertemporal dos Mercados

A trajectéria intertemporal da economia é completamente descrita pelas
equagbes comportamentais, as equagdes de movimento dos stocks de capi-
tal e das varidveis preco sombra, bem como pelas condicoes de equilibrio
intertemporal dos mercados. As condi¢oes de equilibrio intertemporal nos
mercados de trabalho, mercado financeiro e no mercado do produto sio
dadas pelas equagoes (27) a (30).

O mercado do produto equilibra a procura e a oferta de bens e servi-
cos e, tratando-se de uma economia aberta, uma parte da procura ¢ satis-
feita recorrendo a produgio estrangeira, uma relagao que ¢ traduzida pelas
equagdes (29) e (30). A condigao de equilibrio no mercado de trabalho vem
dada por (27). Uma taxa de desemprego estrutural de UR, ¢ considerada
exogenamente ¢ a oferta de trabalho das familias ¢ L —{(,. Finalmente, o
equilibrio do mercado financeiro, (28), reflecte o facto da formagao de capi-
tal privada e o endividamento publico serem financiados pela poupanga das
familias e pelo endividamento externo.

A trajectdria de crescimento no estado estaciondrio ¢ uma trajectdria de
equilibrio intertemporal da economia na qual todas as varidveis fluxo e de
stock crescem 2 taxa g, enquanto os pregos de mercado e os pregos sombra
permanecem constantes. H4 trés tipos principais de restri¢ées impostas pela
existéncia de uma trajectdria de crescimento no estado estaciondrio. Primeiro,
o estado estaciondrio determina o valor de parimetros de produc¢ao que sao
criticos, como os custos de ajustamento e as taxas de depreciagao dados os
stocks iniciais de capital privado, capital publico e capital humano. Estes
stocks, por seu turno, sao determinados assumindo que os niveis de inves-
timento de cada tipo sdo tais que os rdcios de capital sobre PIB nao se alte-
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ram no estado estaciondrio. Segundo, a necessidade de uma divida publica
e uma divida externa constantes em percentagem do PIB implica que no
estado estaciondrio o défice das contas publicas ¢ o défice da balanga de
transacgdes correntes sejam uma fracgdo, g, dos respectivos szocks de divida.
Finalmente, as varidveis exégenas como as prestagdes sociais ou as transfe-
réncias internacionais unilaterais crescem 2 taxa de crescimento do estado
estaciondrio.

4.2 Questoes de Implementagao

4.2.1 Conjunto de Dados, Especificagio dos Pardmetros e Calibracio

O modelo ¢ implementado numericamente usando conjuntos detalhados
de dados e pardmetros. O conjunto de dados ¢ apresentado no Quadro 4.2
e reflecte o PIB ¢ os valores das varidveis stock em 2003. A decomposicio
das varidveis agregadas segue a média do periodo 1993-2003. O periodo
1993-2003 foi escolhido para reflectir a informagao mais recente e para
cobrir, grosso modo, um ciclo econémico completo.

A escolha de médias para a decomposi¢ao das varidveis agregadas reflecte
a natureza deste modelo de simulagao dinidmica. Usando os dados dispo-
niveis, o modelo aproxima-se da tendéncia de longo prazo da economia.
Desvios tempordrios a uma frequéncia do ciclo econémico, contudo, nio
sao captados pelas simulagoes.

Os valores dos parimetros sdo apresentados no Quadro 4.3 e sdo espe-
cificados de formas diferentes. Sempre que possivel, os valores dos para-
metros sao tirados das fontes de dados disponiveis ou da literatura empirica,
como ¢ o caso, por exemplo, da taxa de crescimento da populagio, da pro-
babilidade de sobrevivéncia, do peso do consumo privado na despesa pri-
vada, do parimetro de escala na produgdo e das diferentes taxas efectivas
de imposto. Os parAmetros fiscais sdo baseados em Pereira e Rodrigues
(2001c, 2001d). Por seu turno, para estarem consistentes com as condi¢oes
necessdrias para a existéncia de um equilibrio em estado estaciondrio, as
varidveis exdgenas sao fixadas a taxa de crescimento de estado estaciondrio.
Este € o caso, por exemplo, do consumo publico, das transferéncias publi-
cas, dos impostos lump sum residuais e também das transferéncias interna-
cionais. No entanto, estes tltimos parimetros nio desempenham um papel
fundamental na calibragao do modelo.

Todos os outros parAmetros foram obtidos por calibragio, i.e. de tal
forma que as tendéncias da economia para o periodo 1993-2003 pudessem
ser extrapoladas como a trajectéria de estado estaciondrio do modelo. Os
parimetros de calibragdo sao portanto, centrais para o poder descritivo dos
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resultados de simulagao. Estes parimetros assumem dois papéis diferentes
no processo de calibragio. Em certos casos, podem ser escolhidos livre-
mente, na medida em que nao sio influenciados pelas restri¢oes de estado
estaciondrio. Este é o caso, por exemplo, da taxa de desconto, da elastici-
dade de substituigao intertemporal, dos pesos dos factores trabalho e capi-
tal na producao, e da externalidade do capital publico.

Embora livres, estes pardimetros tém que ser escolhidos cuidadosamente,
uma vez que os seus valores afectam o valor dos restantes parimetros de
calibragao. Assim, foram escolhidos ou usando valores centrais (como fixar
a elasticidade de substitui¢do intertemporal em um) ou usando os dados
disponiveis como guias (como no caso dos pesos dos factores trabalho e
capital) ou, em dltima andlise, por tentativa e erro para gerar valores de
calibragdo significativos para os restantes parimetros. Os restantes parime-
tros de calibracio sio obtidos usando as restricoes de estado estaciondrio
como jd referido anteriormente. Este é o caso dos parimetros do custo de
ajustamento e das taxas de depreciagao, bem como dos valores iniciais para
os pregos sombra dos diversos tipos de capital.

4.2.2 Sobre o Cendrio de Referéncia

Na auséncia de restri¢bes institucionais, no cendrio de referéncia a simula-
¢ao numérica do modelo gera uma trajectéria de estado estaciondrio. Como
membro da UEM, Portugal tem de cumprir o Pacto de Estabilidade e de
Crescimento. Contudo, ndo impomos as metas quanto ao défice publico
da mais recente actualizagio do Programa de Estabilidade.
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Quadro 4.2 Conjunto de Dados

Varidvel Descrigao Valor

Dados sobre a despesa doméstica (% de Yy))

Y, Produgo doméstica a pregos de mercado (em 10° EUR) 130.51100
g Taxa de crescimento do PIB 1.26830
G Consumo privado 62.80000
I Investimento privado 21.90000
CG, Consumo publico 12.50000
G, Investimento publico em infra-estruturas 3.80000
IH, Investimento ptblico em capital humano 6.50000

Dados das contas externas (% de ¥)

7B, Défice comercial 7.50000
P FD, Pagamento de juros 1.60500
R, Transferéncias unilaterais 8.42646
CAD, Défice da balanga de transacgdes correntes (+) 0.67854
FD, Divida externa 53.50000

Dados das contas piiblicas (% de Y;)

TR, Transferéncias publicas totais (*) 15.04560
Ty Receitas fiscais totais 38.88982
PIT, Receitas de IRS 6.10000
CIT, Receitas de IRC (incluindo derramas) 3.24781
derramas Receitas municipais de IRC 0.24781
VATET, Receitas de IVA 14.20000
VATET,C, sobre a despesa de consumo privado 11.72114
VATET, sobre a despesa de investimento privado 1.79358
VATET,CG, sobre a despesa de consumo publico 0.55260
VATETIG, sobre a despesa de investimento pdblico em infra-estruturas  0.35394
VATET,IH, sobre a despesa publica de investimento em capital humano ~ 0.11898
FSSCy Receitas das contribuigdes sociais dos empregadores 4.39000

(*) Dado que este é um modelo estrutural, corrigimos ciclicamente os subsidios de desemprego e fixamo-los em 7R2
= 0.8356% do PIB. As transferéncias publicas totais seriam 15.35 se TR2 tivesse sido fixado no seu nivel de 2003,

ie. 1.14%.
continua na pdgina 111

[110]



O MODELO DE EQUILIBRIO GERAL E A SUA PARAMETRIZACAO

Quadro 4.2 Conjunto de Dados

[continuagio]
Varidvel Descrigao Valor
77§ Transf. do OF p/ CGA + contrib. das entidades (incl. em CGy)  2.65000
WSSC, Receitas das contribuigbes sociais dos empregados 4.71000
WSSC3 ... do sector privado 3.60000
WsscC§ ... do sector publico 1.11000
LST, Receitas de impostos lump sum 6.24200
1£PPD, Servigo da divida publica 1.80900
DEF, Défice publico (+) 0.76113
PD, Divida publica 60.01103
Dados da populagio e do emprego em percentagem da populacio (POPy)
POP, Populagio total (em milhdes) 10.40772
You, Populagio jovem = populagio dos 0 aos 14 0.158869
L, Populagio activa = populagio dos 15 aos 64 67.80798
ELD, Populagio idosa = populagio com pelo menos 65 16.30512
POP501064, Populagio dos 50 aos 64 17.23800
POPG6O+ Populagio com pelo menos 60 21.42900
POP 70+, Populagio com pelo menos 70 11.24000
PARTR, Taxa de participagio (forca de trabalho / populagio) 52.59557
EMPC, Emprego do sector publico (em milhdes) 0.746268
UR, Taxa de desemprego (%) 5.540000
Stocks de capital (% de Y;)
K, Stock de capital privado (CAL) 190.90414
KG, Stock de capital publico (CAL) 50.45246
HK, Stock de capital humano (CAL) 348.88285
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Quadro 4.3 Parimetros Estruturais

Stmbolo

Descrigao Tipo Valor

Parimetros das familias

B

Factor de desconto = (1 + taxa de desconto subjectiva)’ ~ CAL ~ 0.99329

Y Probabilidade de sobrevivéncia DAT  0.98681
o Elasticidade de substitui¢ao ARB  1.00000
g Sveial Elasticidade de substituicao ARB  1.00000
Parimetros da produgio

o, Peso do factor trabalho DAT  0.42500
Ok Peso do factor capital DAT  0.32500
1-0;- 6 Externalidade do capital publico CAL  0.25000
Ox Taxa de depreciagio do capital privado CAL  0.08512
Uy Coeficiente do custo de ajustamento CAL  1.6359%4
AC; Custo de ajustamento em % do investimento privado CAL  0.20000
% Taxa de progresso técnico exégeno ARB  0.00000

Pardmetros do sector piiblico — pardmetros fiscais

I

Taxa efectiva de IRS DAT  0.10794

Fracgdo das pensoes tributadas DAT  0.07500
Taxa de imposto efectiva sobre os lucros distribuidos DAT  0.11162
Taxa efectiva (e estatutdria) de imposto sobre juros DAT  0.20000
Taxa efectiva de IRC DAT  0.09667
Periodo para a depreciagio fiscal do investimento (anos) ~ DAT 16.00000
Fracgdo do investimento privado que ¢ isento de IVA DAT  0.68000
Taxa efectiva do crédito fiscal ao investimento DAT  0.00496
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Quadro 4.3 Parimetros Estruturais

[continuagio]
Simbolo Descrigao Tipo Valor
Trsse Taxa efectiva das contrib. sociais dos empregadores DAT  0.21314
Twssc .S Idem dos empregados no sector privado DAT  0.17211
Twssc.C Idem dos empregados no sector publico DAT  0.10000
TrAVET Taxa efectiva de IVA DAT  0.15219
TIAVET .C sobre a despesa com consumo privado DAT  0.21994
TIAVET 1 Idem sobre o investimento privado DAT  0.09365
TIAVET .CG Idem sobre o consumo publico DAT  0.04431
TIAVET IG Idem sobre o inv. publico em infra-estruturas DAT  0.11111
TIAVET IH Idem sobre o inv. publico em capital humano DAT  0.01438
gLST Taxa de crescimento dos impostos lump sum CAL  1.26830
Parimetros do sector piiblico — pardmetros de despesa
Oxe Taxa de depreciagio das infra-estruturas publicas CAL  0.05052
ke Coeficiente do custo de ajustamento CAL  2.53147
ACy; Custo de ajustamento (% do inv. ptblico em infrae.) CAL  0.20000
Ok Taxa de depreciagio do capital humano CAL  0.00444
Upx Coeficiente do custo de ajustamento CAL  9.34296
ACiy Custo de ajustamento (% do inv. publico em cap. hum.) ~ CAL  0.20000
Taxas de juro reais
7, 1P PP Taxa bisica, idem na div. externa, idem na div. pablica DAT  0.03000
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Resumo do Capitulo 4

O Capitulo 4 abre a parte sobre as questoes metodolégicas com uma descri-
¢ao detalhada do modelo dinamico de equilibrio geral que foi usado neste tra-
balho. Modelizamos uma economia descentralizada de equilibrio competitivo,
em termos reais, onde todos os agentes sdo tomadores de precos e tém ante-
cipacao perfeita. Consideramos quatro sectores: um sector produtivo, um sec-
tor das familias, um sector publico, e um sector externo, dos quais apenas o
Ultimo é exégeno. O crescimento econdmico é endogenamente induzido pela
acumulagao optima de capital privado, capital publico e capital humano, todos
sujeitos a custos de ajustamento. Assumimos que o capital publico e o capi-
tal humano sao publicamente financiados e constituem externalidades positi-
vas, na medida em que aumentam a produtividade marginal das empresas. As
empresas exibem rendimentos constantes a escala e o seu comportamento
o6ptimo consiste em escolher o nivel de investimento e de trabalho em unida-
des efectivas, de forma a maximizar o valor actual dos cash flows liquidos da
empresa. O sector das familias € modelizado usando uma especificacéo de
geragoes sobrepostas com um horizonte de planeamento finito mas nao deter-
minista. As familias escolhem consumo e lazer para o presente e para o futuro
de forma a maximizar a utilidade esperada ao longo da vida e subjectivamente
descontada, sujeito a uma restricao orgamental consolidada. O sector publico
€ modelizado de forma a captar, de forma realista, todas as receitas e des-
pesas publicas, assim como a dinamica da divida publica. Do lado da des-
pesa, o consumo publico cresce de forma exégena mas a despesa com pensoes
€ enddgena e os investimentos publicos em infra-estruturas e na formacéo de
capital humano sao escolhidos de forma a maximizar o bem-estar social. Do
lado das receitas, todos os detalhes necessarios para modelizar reformas fis-
cais alternativas estéo incluidos, passando pelo IRS, o IRC e o IVA, por exem-
plo. Finalmente, o sector externo capta a restricdo orcamental intertemporal
de uma pequena economia aberta.

Depois da apresentacdo do modelo econdémico usado, discutimos as ques-
toes relacionadas com a sua implementagdo numérica a economia portuguesa.
Estas questdes incluem a apresentagdo dos dados, a especificagao dos para-
metros e a calibragdo do modelo.
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O MODULO DE PENSOES E A SUA PARAMETRIZACAO

Desconfiem do homem que nio di aten¢io aos detalbes.
William Feather
Escritor norte-americano, 1908-1976

5.1 Introdugao

Os esquemas publicos de pensdes em Portugal sio complexos, mais do que
a descrigio do Capitulo 3 faz parecer. No passado, o seu desenho e a sua
cobertura podem ter sido simples, mas nio no presente. A sua complexidade
deriva da actual miscelanea de legislagao cumulativa que resultou mais de
alteragbes casuistas do que de revisdes sistémicas e integradas. De facto, em
Portugal, pelo menos no dominio da seguranga social, os politicos tém rea-
gido mais caso a caso 2 medida que os problemas surgem, em vez de planear
antecipadamente em relagio as dificuldades que se esperam para o futuro.

Em resultado desta manta de retalhos, medir a sustentabilidade dos esque-
mas publicos de pensdes ¢ tudo menos trivial. Para esse exercicio, que pre-
tende ser um diagndstico, poder ser levado a sério como o ponto de partida
para uma qualquer reforma significativa, este tem de ser t3o rigoroso e tao
préximo da realidade quanto possivel. S6 nessas condicdes é que os vdrios
parceiros envolvidos poderdo considerd-lo como uma avaliagao credivel.

Uma discussao mais aprofundada dos indicadores que usamos para ava-
liar a sustentabilidade financeira de longo prazo dos esquemas publicos de
pensdes serd abordada no Capitulo 6. Conforme se verd, contudo, vale a
pena salientar que a componente chave de todo e qualquer indicador sig-
nificativo ¢ o défice do esquema de origem contributiva. E crucial separar
as despesas que sao redistributivas das que resultam de um arranjo de seguro
social. Enquanto as primeiras sio essencialmente prestacdes de combate a
pobreza que deveriam ser financiadas a partir de impostos gerais porque a
sua natureza ¢ claramente redistributiva, no caso do segundo tipo de des-
pesas as pensoes sio de origem contributiva, o que quer dizer que sio cal-
culadas como uma fun¢io da histéria das contribui¢des que foram feitas,
tendo por base as remuneragbes brutas que foram reportadas no passado.

Uma transferéncia do Or¢amento do Estado serd sempre necessdria para
financiar as prestagdes com fins redistributivos, mas os esquemas de pen-
soes de origem contributiva deverao financiar-se a si préprios. Deste modo,
separar os dois tipos de despesas é um passo crucial na andlise da susten-
tabilidade financeira. Esta abordagem ¢ particularmente ttil para saber que
parte da pressao or¢amental total imposta pelo sistema de seguranga social
se deve a cada uma das duas componentes. Uma complicagdo adicional é

[117]



A REFORMA DAS PENSOES EM PORTUGAL

que uma parte da transferéncia do Orgamento do Estado corresponde ao
que o Estado, enquanto empregador, deveria pagar como contribui¢ao para
o sistema de seguranga social. Em suma, para determinar o desequilibrio
desse sistema, precisamos de clarificar quem deveria estar a financiar o qué.

Estes défices com um significado econédmico nao sio disponibilizados
pelas autoridades. Contudo, nao hd razao nenhuma para as contas de segu-
ranga social ndo serem apresentadas de uma forma mais desagregada, como
fizemos nos Quadros 3.2 e 3.3. Isso seria um passo de gigante no sentido
de um reporte mais informativo quer do ponto de vista econémico quer
do ponto de vista meramente contabilistico.

Outra razdo pela qual um maior nivel de desagregacio é necessdrio ¢é
que, na realidade, grupos de pensionistas com caracteristicas diferentes rece-
bem pensaes diferentes. Por exemplo, os esquemas publicos de pensoes dos
trabalhadores do sector privado e os do sector publico tém regras diferen-
tes em relagdo ao cdlculo das prestacoes e a elegibilidade. Estes dois esque-
mas estdo claramente em diferentes estddios de maturidade e os seus
beneficidrios tém padroes de mortalidade também diferentes, nao sé devido
ao tipo de trabalho — o sector publico compreende essencialmente servicos
— mas também devido ao acesso diferenciado a cuidados de saide ao longo
da vida. Mesmo no esquema de pensdes dos funciondrios publicos, a CGA,
temos que considerar dois grupos: aqueles que comegaram a trabalhar antes
de Setembro de 1993 e os que comegaram a trabalhar depois dessa data.
Para o segundo grupo, a férmula de cdlculo que se aplica ¢ a do esquema
de pensoes dos trabalhadores do sector privado, o RGC, que ¢ menos generoso.
Mesmo assim, as regras para a aposenta¢ao sao iguais para os dois grupos
de beneficidrios da CGA.

Figura 5.1 Fluxo de Pensionistas nos Esquemas de Pensoes de Origem Contributiva

Regime Geral Contributivo do Esquema da Seguranca Social

o Nn,OA Nm,OA_ - Nn,SU
DI
N*PH SU
Beneficidrios OA i .
activos T Y
o Nn,DI Nm,DI Nm,SU o
7 = novos pensionistas,
DI m = pensionistas que
m.CS morrem,
N7 X = pensionistas que
Esquema da CGA f sdo reclassificados
OA = velhice (old age),
AP AP L ,CS - o
Beneficdrios =N N =N ‘ DI = imlides (diabiy,
activos ou = sobrevivéncia,
AP CS AP = aposentagao

[118]



O MODULO DE PENSOES E A SUA PARAMETRIZACAO

5.2 Enquadramento Geral

Os sistemas de pensdes em todo o mundo partilham uma caracteristica comum.
Pagam trés tipos de pensoes — pensdes de velhice (OA, para old age em inglés),
pensoes de invalidez (DI, para disability em inglés) e pensoes de sobrevivén-
cia (SU, para survivors em inglés) — que de facto nao sio independentes, como
ressalta da andlise do fluxo de pensionistas. Como sugere a Figura 5.1, no sis-
tema de Seguranga Social em Portugal, os pensionistas de invalidez sao reclas-
sificados como pensionistas de velhice aos 65 (ver o fluxo N*?7), e o nimero
de novos sobreviventes (vidvas, vitivos e os seus dependentes) é proporcional
ao numero de pensionistas de invalidez e de velhice que morrem num deter-
minado ano (veja a linha a ponteado que liga N™PL N4 e N7SUY No caso
de uma pensao de invalidez, em particular, a obrigagao de pagar uma presta-
Gdo persiste por muitos anos — primeiro na forma de uma pensio de invali-
dez, depois reclassificada como uma pensio de velhice, e se houver
sobreviventes, durante o tempo que estes permanecem vivos e elegiveis.

Assumimos que o nimero de novos pensionistas de sobrevivéncia é pro-
porcional ao nimero de pensionistas de invalidez e de velhice que morrem
num determinado ano. Neste caso, isto ¢ claramente apenas uma aproxi-
magao, porque os sobreviventes de beneficidrios activos que morrem tam-
bém recebem uma presta¢ao. Infelizmente, devido a problemas com a
disponibilidade dos dados, nao pudemos modelizar este fluxo. Especificamente,
nio temos informagio sobre se a prestacio do novo pensionista de sobre-
vivéncia resultou da morte de um pensionista ou de um beneficidrio activo.
Estes dois casos sobrepoem-se em termos dos grupos etdrios, tornando
impossivel separd-los dessa forma. Enquanto esta informagao estd disponi-
vel para a CGA, escolhemos ignord-la por duas razdes: primeiro, porque a
taxa de mortalidade dos funciondrios publicos ¢ actualmente inferior a 0.3%,
e segundo, porque modelizar explicitamente este fluxo tornaria o médulo
de pensdes assimétrico entre a CGA e o RGC.

Nao ¢ ficil modelizar as pensées de sobrevivéncia de forma rigorosa. De
facto, os pensionistas de sobrevivéncia perdem elegibilidade ou quando vol-
tam a casar (no caso das(os) vitvas(os)), ou quando atingem uma determi-
nada idade e/ou param de estudar (no caso de dependentes mais jovens),
ou, obviamente, em caso de morte. Convém notar que os dependentes que
se encontram a receber uma prestagao de sobrevivéncia tanto podem ser mais
velhos ou mais novos do que o beneficidrio activo ou o pensionista que
morre. A nossa hipdtese — a de que o nimero de novos pensionistas de sobre-
vivéncia ¢ proporcional ao niimero de pensionistas de velhice e de invalidez
que morrem num determinado ano — é uma grande simplificagdo, na medida
em que a perda de elegibilidade dd-se unicamente pela via da mortalidade.
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Deste modo, nio existem muitos dependentes, menores de idade e sobrevi-
ventes de pensionistas de velhice e de invalidez que morrem, por um lado,
e as taxas de casamento entre vitivos idosos sdo claramente mais baixos do
que entre os mais novos, por outro lado. Mesmo assim, existem sinais nio
significativos de que alguns casais mais idosos fogem para casar em Espanha
apenas para nao perder a elegibilidade das pensées de sobrevivéncia.

Para captar adequadamente todas estas caracteristicas estruturais é neces-
sdrio um mdédulo de pensées estrutural. Um mddulo assim apresenta duas
vantagens e dois desafios.

Primeira vantagem. Para além de permitir uma avaliagdo, tao rigorosa
quanto possivel, do problema da sustentabilidade, o0 médulo de pensoes
estrutural ¢ suficientemente pormenorizado para isolar as fontes desse pro-
blema. Isto ¢ extremamente importante, dado que resolver o problema nas
suas origens ¢ a melhor prescri¢do para uma reforma eficaz.

Segunda vantagem. Um mddulo de pensoes estrutural que caracteriza
bem a realidade é um instrumento suficientemente flexivel para simular os
efeitos especificos tanto de reformas paramétricas como de reformas estrutu-
rais. Um exemplo de uma reforma estrutural ¢ a introdugio de contas pes-
soais de reforma, e um exemplo de uma reforma paramétrica ¢ uma alteragio
da férmula de cdlculo das pensdes. Nos dois casos, médulos de pensoes mais
agregados, i.e., com especificagoes de forma reduzida com muito menos deta-
lhe tém dificuldades em simular adequadamente tais reformas, porque reque-
rem que se diga como serdo alterados os efeitos de composi¢do com uma
dada reforma. Sem um mddulo estrutural ¢ impossivel determinar com rigor,
por exemplo, como é que uma reforma paramétrica como a redu¢ao da taxa
de formagdo afectard os efeitos de composi¢ao. Para um dado aumento de
pensdes discriciondrio a que chamamos efeito de ajustamento politico o efeito
de composigao ¢ um efeito de inércia que mede como ¢ que a prestagao média
se altera com o fluxo de pensionistas, i.e. 2 medida que alguns pensionistas
morrem e também entram novos pensionistas. Tipicamente, num sistema de
origem contributiva sem alteragdes estruturais o efeito de composicio ¢ posi-
tivo, porque os novos pensionistas reformam-se com saldrios mais elevados
em resultado de uma economia em crescimento. Num mdédulo de pensoes
estrutural, os efeitos de composigao sao enddégenos e nao hd qualquer neces-
sidade de os fixar exogenamente.

Primeiro desafio. Um dos desafios na adop¢io de um mdédulo estru-
tural de pensdes é que este precisa de ser bem integrado no modelo diné-
mico de equilibrio geral da economia portuguesa. Por exemplo, nio sé tem
de reconhecer que as pensdes fazem parte do rendimento das familias, que
este rendimento influencia o incentivo para trabalhar, que o emprego no
sector privado e no sector publico tem tendéncias diferentes, e que os novos
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pensionistas tipicamente saem da for¢a de trabalho, mas também — e este
¢ um ponto crucial — que as pensées de origem contributiva sao calculadas
como uma fungio da carreira contributiva que inclui uma histéria de déca-
das de remuneragbes brutas. Esta ligacio ao longo da vida entre saldrios,
contribui¢des e posteriormente com as prestagdes, num contexto em que
todas sio enddgenas, é a chave do diagndstico mais realista do problema
de sustentabilidade financeira de longo prazo.

Segundo desafio. Outro desafio relacionado com a adopg¢io de um
mdédulo de pensdes estrutural é a sua implementagao numérica. Como este
capitulo mostrard, existe um rol de parimetros estruturais que tém que ser
especificados. Para este efeito, foram usadas amostras anénimas de bases de
dados administrativos do sistema de seguranca social que foram explorados
pela primeira vez. Estas bases de dados contém toda a informagio que a
administragao da seguranca social recolhe para cada pensionista ou benefi-
cidrio activo nos registos, desde as varidveis de identificagdo a histéria de
contribui¢des e de prestagoes. Neste processo, a CGA vai a frente da Seguranga
Social, na medida em que j4 tem disponiveis as bases de dados de pensio-
nistas ¢ de beneficidrios activos. Contudo, ¢ justo dizer-se que a Seguranga
Social tem um procedimento administrativo mais complexo e que na CGA
as prestagoes sao actualmente calculadas com uma histéria de remuneragoes
muito mais curta. Mesmo assim, uma base de dados de registos adminis-
trativos dos beneficidrios activos da Seguranga Social ainda ndo estd dispo-
nivel. Uma vez que muitos dos futuros pensionistas j4 tém uma histéria de
contribui¢bes que de alguma forma j4 estd gravada no sistema, se esta infor-
magao estivesse disponivel o rigor das projec¢oes seria ainda maior. De facto,
convém notar que (i) embora saibamos que a cobertura estd a aumentar, nao
sabemos os niimeros exactos, i.e. quantos pensionistas de velhice ¢ de inva-
lidez devemos esperar no futuro préximo, e (ii) a subdeclaragiao de remu-
neragoes, sobre as quais as contribuigdes sociais sao calculadas hd muito que
¢ um problema da Seguranga Social, e como tal, é uma incégnita que difi-
culta uma projecgao mais rigorosa. Iniciativas para combater a evasio e a
fraude contributivas estiao felizmente a ser bem sucedidas, mas continua a
sensacao de que ainda hd muito por fazer nesta matéria.

As equagdes do médulo de pensoes estao nos Quadros 5.1 ¢ 5.3 a 5.7,
enquanto os pardmetros estdo especificados nos Quadros 5.2, 5.8 e 5.9.

5.3 Sobre Contribui¢oes e Contribuintes

A forga de trabalho evolui de acordo com a equacio (31) do Quadro 5.1.
A forga de trabalho potencial é a populagiao com idade entre 15 e 64 anos,
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L,, mais a popula¢io com pelo menos 65 anos, ELD,. Deste potencial
grupo de pessoas que poderiam participar no mercado de trabalho, hd aque-
les que ndo o fazem por uma de vérias razdes. Assumimos que todos com
pelo menos 65 anos fazem parte da forga de trabalho, a nao ser que j4 sejam
reformados ou tenham ficado invdlidos antes dos 65 anos. Aqueles com
idade entre os 15 e os 64 que nio sejam nem pensionistas de velhice nem
de invalidez e que nio fazem parte da forca de trabalho, sio xZ, em nimero,
e sio determinados de forma residual por forma a replicar a for¢a de tra-
balho no ano base, LF,(,3. Tais pessoas incluem donas de casa, estudan-
tes, trabalhadores da economia subterrinea ou informal e todos aqueles que
sdo suficientemente ricos e que, portanto, nio precisam de trabalhar.
Assumimos que x ¢ constante ao longo do periodo de projecgio.

O emprego total na economia inclui trabalhadores do sector privado,
EMPS,, e funciondrios publicos, EMPC, (veja a equagdo 32). Assumimos
que todos os funciondrios publicos contribuem para a CGA. A equagao dina-
mica para o nimero de beneficidrios activos da CGA, (33), assume que nin-
guém morre no activo. Na realidade, a taxa de mortalidade entre funciondrios
publicos ¢ actualmente inferior a 0.3%. Os fluxos de entrada dos novos
funciondrios sio N»M’C em nimero, e os fluxos de saida sio N*4” apo-
sentados, que recebem ou uma pensio de invalidez ou uma de velhice.
Assumimos que o peso do emprego publico na forca de trabalho ¢ cons-
tante; ver a equagio (34). Na linha da base de dados internacional do Banco
de Mundial sobre o emprego publico (ver Banco Mundial 2006), esta ¢
uma regularidade empirica dos paises que ainda nao fizeram uma reforma
da administragdo publica. Num contexto onde nenhum funciondrio publico
morre ao servigo, assumimos na equagio (35) que todos os funciondrios
publicos se aposentam depois de contribuir durante YOCA” / 9 anos. Na
CGA, em média, o nimero de anos que contam para a pensio de aposen-
tagao, Y1 OCtAP , excede o nimero de anos efectivamente trabalhados. Este
bénus ¢ dado a deputados, autarcas, militares em missdes, entre outros
casos. Dada a equagdo (34), podemos rescrever (33) como (36), e depois
usando (35) chegamos a (37). A razdo pela qual precisamos de uma expres-
s30 para o nimero de novos aposentados da CGA ¢ que a base de dados
administrativos da CGA ¢ uma fotografia do sistema em Margo de 2005.
Assim, a maioria dos que se aposentardo até 2034 j4 comegaram a traba-
lhar enquanto que os que se aposentardo a partir de 2035 ainda nio cons-
tam dessa base de dados.

Sob o conjunto de regras que eram lei em 2003, fazemos um elemen-
tar exercicio de microssimulagao para determinar o nimero de novos apo-
sentados da CGA em cada ano ao longo do periodo de projecgio. Os
beneficidrios activos da CGA que comegaram a trabalhar antes de 1 de
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Setembro de 1993 pertencem ao chamado Estatuto da Aposentagdo e tém
uma férmula de cdlculo diferente mas tém as mesmas regras de acesso
aposentagio quando comparados com os funciondrios publicos que come-
caram a trabalhar depois dessa data. Este grupo de funciondrios estd coberto
pelo Decreto-Lei 286/1993.

Sob o conjunto de regras que eram lei em 2003, todos os novos apo-
sentados (quer pertengam ao Estatuto da Aposentagdo ou estejam cobertos
pelo Decreto-Lei N° 286/1993) aposentam-se assim que uma de duas con-
digoes esteja satisfeita: quando atingem os 60 anos de idade, o quando o
ndmero de anos que contam para a pensio de aposenta¢io for pelo menos
36. Deste modo, de acordo com as regras aplicdveis em 2003, um funcio-
ndrio publico podia aposentar-se antes dos 60 desde que tivesse pelo menos
36 anos a contar para a pensio de aposentagdo, que podiam exceder o
ndmero de anos efectivamente trabalhados.

Para um funciondrio publico ser elegivel para uma pensio de aposenta-
¢ao por invalidez ¢ suficiente ter o prazo de garantia. Aos 70 todos os fun-
ciondrios publicos sdo forgados a aposentagdo. As condicoes de elegibilidade
para a reforma e a invalidez sdo iguais para todos os funciondrios publicos,
enquanto que as férmulas de cdlculo das pensdes nao sio iguais.

As contribuigdes sociais dos empregadores e dos empregados s3o repre-
sentadas pela equagdo (38). Hd dois tipos de trabalhadores do sector pri-
vado — os trabalhadores por conta prépria e os trabalhadores por conta de
outrem, cujos pesos sio de cerca de cerca de 1—E™7% ¢ de EM! | respec-
tivamente. As contribui¢des sociais dos empregadores sé sao pagas sobre a
massa salarial dos assalariados, i.e. dos trabalhadores por conta de outrem.
A sua taxa efectiva de contribui¢oes é Txgg-, enquanto a taxa efectiva com-
binada dos trabalhadores por conta prépria e dos trabalhadores por conta
de outrem ¢ dada por Tyygecs-

Tendo presente que o modelo inclui quer os trabalhadores do sector pri-
vado quer os trabalhadores do sector publico, a remuneragao bruta média
na economia vem dada por (39), onde 0 = w;’/ W, é calculado como uma
fun¢do de 0° de acordo com (40). Usando (41), a equagao das contribui-
¢oes dos funciondrios publicos para a CGA, e sabendo que Tyygsc ¢ a taxa
efectiva de contribui¢oes, ¢ igual A taxa estatutdria, 10%, podemos facil-
mente determinar 0°.

5.4 Sobre Despesas e Beneficidrios

O mdédulo estrutural de pensées acomoda duas classes de despesa com pen-
soes — pensdes de origem contributiva e pensdes minimas, as quais diferem
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Quadro 5.1 Equagdes do Mddulo de Pensdes: Beneficidrios Activos e Contribuicoes

A for¢a de trabalho

LE _ Lt(l —X) N ELDt _N;’,OA_Nl:RESSAA,OA_N[RNCE,OA_NyMERG,OA i

— N3DI_ N RESSAADI_ \JRNCEDI_ \ MMERG.DI_ 77 sAP 31)
Beneficidrios activos
Beneficidrios activos da Seguran¢a Social: EMPS,=L?— EMPC, (32)
Funciondrios piblicos: EMPC,= EMPC,_y+ N»EMPC_ AP (33)
NPEMPC EMPCh03 (LFr —LE_)+ NP (36)

LF) 03

NPT ¢ exégeno (calculado da amostra da base de dados dos funciondrios publicos), £ <2035

EMPC)405

2003

AP _
NP =

Contribuigoes

n,AP
LE_yocAr) 9=LE _yocarys-1|+ N yocAr e » 2 2035

(37)

Contribuicées da Seguran¢a Social

FSSC,+ WSSCS =(tpg5¢ - EM + tyscs) - 0°WHK, - EMPS,

EMPSw? + EMPCuwf o1+ EMPCoops

W =
" EMPS,+ EMPC, EMPSy03

1-0°

Contribuicoes da CGA

WSSCE = Tysscc - 0“WHK, - EMPC,

(38)

(39), (40)

(41)
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Quadro 5.2 Parimetros do Mdédulo de Pensoes:
Beneficidrios Activos e Contribuicoes

Varidvel Descricao Valor
Beneficidrios activos
LFy05 Forga de trabalho (milhoes) 5.47400
x Fracgdo da populagio nao-pensionista dos 15-64 que ndo estd em LF 0.13404
EMPS,3 Contribuintes da Seguranga Social (milhées) 4.38543
Beneficidrios activos da Seguranga Social = (EMPS + UR - LF )53 4.72773
Eayrol Fracgdo dos contrib. da Seg. Social que trab. por conta de outrem 0.84260
EMPCy5 Beneficidrios activos da CGA (milh&es) 0.74627
9 Rdcio entre o nimero de anos que contam para uma pensio
de aposentagio da CGA ¢ o nimero de anos efectivamente trabalhados 1.13073
Contribuicoes
o¢ Remuneragdo bruta média do sector pub. (propor¢io da rem. média) 2.39800
o’ Remuneragdo bruta média do sector priv. (propor¢io da rem. média) 0.76210
Trsse Taxa efectiva de contribuigdes sociais dos empregadores 0.21314
Tyssc s Taxa efectiva de contribuigdes dos empregados — sector privado 0.17211
Tyssc.c Taxa efectiva de contribuigdes dos funciondrios publicos 0.10000
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Quadro 5.3 Equagoes do Mdédulo de Pensées: Despesas em Pensoes de Velhice

Seguranca Social — pensées de velbice do regime geral contributivo (RGC)
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(42)

(43), (44)

(45)

(46)

(47)

(48)

(49)

(50), (51)

(52)

(53)

(54), (55)
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Quadro 5.4 Equacdes do Médulo de Pensaes:
Despesas em Pensdes de Invalidez

Segurang¢a Social — pensoes de invalidez do regime geral contributivo (RGC)

PtD[=PZ§ (1 +al ) Pm , DI Nm DI Pn,D] Ntn,Dl pr] NxDI P: DI N:D[ (56)
N;’D[=N;L?[+ Ntn,D]_Nlm,Dl_Ntx,D[ (57)
NnD] n;z D1 5[i[ (58)

POP-%
nnD[ t — ( 7, (1- b) sAP Nmm D]) (1-=b) NAP
t {[POPIS_Ol 64 4
_ N:?ESSAA,DI_NtRNCE,DI_ N%{WERG,D[ (l_eMMERG,DI r,;nDI)] /N.r DI
1+ anl nxD[} (l—qDI) (59)
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Quadro 5.5 Equacdes do Médulo de Pensées:
Despesas em Pensdes de Sobrevivéncia

Seguranca Social — pensoes de sobrevivéncia do regime geral contributivo (RGC)

PSU P (1 +dSU) Pm,SU Ntrn,SU+p;a,SUN;c,SU =p.;,SU N;’SU (67)
N;’5U=N;’§1U+Nt”’SU—NZ"’SU (68)
NV = NP s Ny 69)
PV (Nm 21,7: Ij)\;m 0A P Nm é\;’” j\jm oa " OA) (70)
izg%soé - [(1+a2004>((1+ Y) xiggg,: 1)+p’"’“’ n%%%} fN,%g)ffﬁw) 71
N7SU_qmSU NsSU (72)
p3=pS gy 73)
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entre si essencialmente na medida em que tém um efeito de composicao
nulo, i.e. sdo prestagoes fixas. As pensoes da Seguranga Social e as da CGA
sao modelizadas de forma separada, e sio considerados trés tipos de pen-
soes — pensdes de velhice, pensoes de invalidez, e pensdes de sobrevivéncia.
Na CGA, os pensionistas de velhice e de invalidez sao considerados de forma
agregada e sao chamados aposentados.

No esquema da Seguranga Social, a despesa com pensdes de velhice de
origem contributiva que ¢ paga a antigos trabalhadores do sector privado
¢ calculada de acordo com (42). Esta equagao dinimica reflecte o fluxo dos
pensionistas segundo a Figura 5.1, sobretudo os pensionistas que morrem,
N™9 o5 novos pensionistas que acabam de se reformar, N*%, e os pen-
sionistas de invalidez que aos 65 anos sdo reclassificados como pensionis-
tas de velhice. Os pés em mindsculas s3o as respectivas pensdes médias.
Note a sequéncia dos acontecimentos. Os novos pensionistas chegam durante
o periodo mas niao beneficiam do aumento discriciondrio das pensdes, o
efeito de ajustamento politico, no seu primeiro ano. A administragio da
Seguranca Social alega que a razao para isso ¢ que, no dltimo ano de tra-
balho, o novo pensionista j& beneficiou do aumento do seu saldrio. Os
aumentos discriciondrios das pensoes sdo atribuidos no final de cada perfodo,
normalmente a 1 de Dezembro, e s6 depois é que alguns pensionistas mor-
rem. Finalmente, como o dltimo acontecimento do periodo, os pensionis-
tas de invalidez que chegam aos 65 sdo transferidos para a célula da velhice.
Assim, completa-se a sequéncia dos acontecimentos. Portanto, os pensio-
nistas de velhice que morrem fazem-no depois do efeito de ajustamento
politico, e os pensionistas de invalidez beneficiam do aumento das pensoes
antes de serem transferidos.

Como tal, o stock de pensionistas de velhice no final do periodo 7 ¢
dado por (43). O nimero de novos pensionistas de velhice, ver a equa-
¢ao (44), é tal que se verifica a equagio (45), ou uma sua variante. A
equagao (45), em particular, garante que a cobertura de todos os esque-
mas de pensdes de velhice permanece constante ao longo do perfodo de
projecgao. A populagio alvo tem pelo menos 60 anos, ¢ os pensionistas
de velhice em consideragao sio os do regime geral contributivo da Seguranca
Social, N*%4, 0s da CGA, que sio dados por bN*4?, e finalmente a equa-
¢do (46) dd-nos os pensionistas de velhice de todos os programas de pen-
sdoes minimas da Seguranga Social. Note-se que & ¢ a fracgao dos
aposentados da CGA que sao classificados como pensionistas de velhice.
Isto inclui todos aqueles que nunca foram invédlidos e aqueles que o foram
e agora tém 60 ou mais anos. De salientar que esta é uma classificagio
que ¢ similar ao esquema de pensdes dos trabalhadores do sector pri-
vado, onde os pensionistas de invalidez sao reclassificados como sendo
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de velhice quando chegam aos 65 anos. Para que a cobertura total da
eventualidade velhice permaneca inalterada, a condi¢ao dada por (47)
tem que se verificar. O significado dos pardmetros eMFRG04 ¢ 404 ficarg
claro a seu tempo.

Em média, um novo pensionista de velhice do RGC recebe uma pensao
estatutdria que ¢ calculada de acordo com a equagio (48). Isto capta a f6r-
mula de cdlculo, onde #% ¢ a taxa de formagio da pensio, YOC ¢ o
ndmero de anos de contribui¢des que contam para a pensio, e RW¢o
saldrio de referéncia. O saldrio de referéncia ¢ calculado de acordo com a
equagdo (49) que, sob as hipéteses (50) e (51), pode ser reescrita como
(52). O saldrio de referéncia é simplesmente a média de y parcelas das
remuneragdes brutas revalorizadas com o indice de pregos no consumidor
comecando um ano antes da idade de reforma, RA?Y e caminhando para
trds. Os saldrios do passado sao revalorizados usando o indice de pregos no
consumidor excluindo a habita¢io, embora o processo de revalorizagio seja
imperfeito. A razdo para termos 1 + 7 no denominador ¢ que os coefici-
entes de revalorizagio sio, de facto, 1 + 7 vezes mais baixos do que deve-
riam ser se as remunera¢des brutas auferidas no ano anterior a reforma
fossem revalorizadas.

Vale a pena olhar para um exemplo que sugere que para alguns traba-
lhadores, sob o actual método de revaloriza¢ao, o melhor més para se refor-
mar é em Fevereiro. Por exemplo, se Janeiro de 2006 for o tltimo més de
trabalho antes da reforma entdo as remuneragoes de 2006 nio sio revalo-
rizadas e as de 2005 também nio o sdo — i.e. o coeficiente de revaloriza-
¢do que se aplica é 1. As remuneragdes auferidas em 2004 sao revalorizadas
para 2005 — i.e. sao multiplicadas por 1 + 7, onde 1 + 7 é um mais o
aumento dos pregos no consumidor (excluindo habita¢io) de 2004 para
2005. As remuneragoes auferidas antes de 2004 sao revalorizadas de forma
similar para 2005 aplicando o produto destes factores. Agora, considere-
mos o que teria acontecido se o beneficidrio activo tivesse parado de tra-
balhar em Dezembro de 2005. Nesse caso, os coeficientes de revalorizagio
aplicados as remuneragoes em 2005, 2004, 2003 e por af adiante seriam
de 1, 1, 1 + a inflagao de 2003 para 2004, e assim por diante, o que quer
dizer que as remuneragdes auferidas antes de 2004 seriam revalorizadas
para 2004 e ndo para 2005! Assim, o saldrio de referéncia nesse caso seria
mais baixo pela medida da taxa de inflagao de 2004 para 2005. Portanto,
a licao a tirar deste exemplo ¢ que, sob as regras actuais, quem fizer 65
anos nos ultimos meses do ano deverd esperar até Fevereiro para se refor-
mar; caso contrdrio receberd uma pensao que é 1 + 7 vezes mais baixa. Isto
pode induzir a uma perda substancial se a taxa de inflag¢io for muito mais
elevada do que ¢ hoje.
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Figura 5.2 A Trajectdria de Remuneragoes Revalorizadas Usadas Para Calcular

a Remuneragao de Referéncia

Trajectéria das remuneragoes revalorizadas

Perfil dos saldrios em t

Perfil dos saldrios em t-1

A Figura 5.2 apresenta a forma como ¢ calculada a trajectéria das remu-
neragoes revalorizadas. Note como a forma do perfil de saldrios se mantém
invaridvel e se desloca para cima em linha com o crescimento dos saldrios
reais. Assim, pontos como A e C tragam a trajectéria das remuneragdes per-
feitamente revalorizadas. A medida que o trabalhador envelhece, do perfodo
#-1 para o periodo 7 apesar de trabalhar o mesmo ndmero de horas, o seu
rendimento de trabalho aumenta por duas razées. O movimento do ponto
A para o ponto B é o prémio que recebe por ser mais velho. Ser mais velho
quer dizer que tem mais um ano de experiéncia. O movimento do ponto
B para o ponto C é entio devido ao crescimento dos saldrios reais. E a res-
posta A pergunta quanto mais recebe um trabalhador no periodo # com a
mesma idade que ele tinha no periodo #1 s porque a economia cresceu.
No entanto, convém notar que o sector privado e o sector publico tém per-
fis de saldrios distintos.

Agora deve ser bastante claro quao util é modelizar a dinimica das pen-
soes com um moédulo estrutural — permite, por exemplo, simular os efei-
tos do uso de taxas de formacio alternativas assim como os efeitos das
diversas formas de calcular o saldrio de referéncia, i.e., considerar mais ou
menos parcelas no momento da reforma, aumentar a idade da reforma, ou
mesmo alterar a indexa¢do de remuneragdes passadas.

A remuneragao média auferida no sector privado no ultimo ano de tra-
balho antes de se atingir a idade legal de reforma, RAPA ¢ por hipdtese

proporcional 4 remuneragio média na economia, W,. Esta proporgio, y 4,
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¢ calibrada de tal forma que em 2004, o primeiro ano em que uma pen-
sa0 estatutdria ¢ calculada, se replica 94 o efeito de composigao histérico
que ¢ a média de 1997 a 2003. A condigao que tem de ser imposta ¢ (53).
Assim, o efeito de composi¢ao ¢ inteiramente enddgeno desse ponto em
diante.

O ndmero de pensionistas de velhice que morrem num determinado
ano ¢ dado por (54), onde as taxas de mortalidade médias, 177>
no tempo e sao calculadas usando as mais recentes projec¢des demogréfi-

, variam
cas do Eurostat. A populagdo alvo no caso da velhice ¢ a que tem pelo
menos 60 anos de idade. De forma similar, a pensio média de origem con-
tributiva paga a um pensionista de velhice que morre num determinado
ano ¢ calculada de acordo com (55). Este pardmetro ¢ fixado com a ajuda
de dados administrativos da Seguranga Social para pensionistas.

As pensdes de invalidez de origem contributiva pagas sob o regime geral
da Seguranga Social sio modelizadas de uma forma similar as pensées de
velhice. Na descrigao que se segue, simplesmente destacamos as diferengas.

A despesa publica com pensoes de invalidez de origem contributiva ¢é
dada pela equacio (56), que reflecte a saida daqueles pensionistas que mor-
rem, a entrada dos novos pensionistas, ¢ a transferéncia dos pensionistas
que quando chegam aos 65 anos sdo reclassificados como pensionistas de
velhice. O stock de pensionistas de invalidez evolui de acordo com a equa-
¢do (57), e o nimero de novos pensionistas, dado por (58), ¢ determinado
de tal forma que a taxa de cobertura de todos os esquemas de invalidez, de
origem contributiva ou nio, do sector privado ou publico, permanece inva-
ridvel ou varia como desejado. Para uma cobertura invariante, a condigao
(59) tem de se verificar. Isto ¢ similar & equagdo (47) no caso da velhice.
As pensdes estatutdrias de invalidez de origem contributiva sdo calculadas
de acordo com a equagio (60) que reconhece a importincia da taxa de for-
magao, do ndmero de anos de contribui¢des que contam para uma pensio,
e do saldrio de referéncia. O saldrio de referéncia é calculado exactamente
da mesma forma que a pensao de velhice, com excepgio das diferengas para-
métricas.

Para calibrar y”/, exigimos que em 2004, o primeiro ano que o médulo
de pensdes calcula uma pensio estatutdria de invalidez, o efeito de com-
posicio histérico, ¢/, seja replicado. Convém notar que a equagio (62) ¢
parecida com (53).

De forma similar, o nimero de pensionistas de invalidez que morrem
é calculado de acordo com (63) e as taxas de mortalidade médias, ;”’DI,
sao calculadas para a populagdo entre os 54 e os 64 anos usando as mais
recentes projec¢des do Eurostat. O nimero de pensionistas de invalidez
que sdo transferidos ao atingir os 65, ver (65), é especificado com a ajuda
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da base de dados administrativos, assim como as respectivas pensoes médias,
p;"’DI epf’DI, usando (64) e (66).

A despesa com pensdes de origem contributiva que ¢ paga a sobrevi-
ventes ¢ calculada de acordo com (67). Esta especificagdo reflecte a entrada
de novos sobreviventes e a saida daqueles que ou morrem ou perdem ele-
gibilidade; cada grupo tem uma pensio média diferente. O stock de sobre-
viventes evolui de acordo com a equacio (68) e, através da equagio (69),
o nimero de novos sobreviventes ¢ por hipétese proporcional ao niimero
de pensionistas de velhice e de invalidez que morrem no mesmo ano. Esta
constante de proporcionalidade, f; ¢ também determinada usando a base
de dados administrativos dos pensionistas da Seguranga Social. Deste modo,
a taxa de cobertura ¢ uma varidvel livre, ou seja, ndo tem que ser constante,
mesmo que as taxas de cobertura dos esquemas de velhice e de invalidez o
sejam.

Os novos sobreviventes tipicamente recebem uma fracgao da pensio que
era paga anteriormente ao pensionista de velhice ou de invalidez que mor-
reu. Esta relaco é modelizada pela equagao (70) como uma média ponde-
rada. A frac¢do, k%Y, ¢é calibrada de tal forma que o efeito de composicio
histérico, ¢°Y, vem replicado em 2004. Para tal, de forma similar 4s equa-
¢oes (53) e (62), a condi¢ao dada por (71) tem que ser imposta.

O numero de pensionistas de sobrevivéncia que morre ¢ modelizado de
acordo com a equagdo (72), onde a taxa média de mortalidade corresponde
a0 da popula¢io com pelo menos 70 anos de idade e ¢ calculada usando
as mais recentes projeccoes do Eurostat. A pensdo de sobrevivéncia média
paga aos que morrem num determinado ano vem modelizada na equagao
(73) como sendo uma fracgao da pensio de sobrevivéncia média paga no
periodo anterior.

De seguida, tratamos das equagoes que modelizam as pensdes minimas.
Esta classe de pensdes ¢ mais linear dado que as prestagoes sao fixas, isto é
os efeitos de composi¢ao sao nulos. Isto ¢ representado pela equacio (74)
que acomoda o facto de que estas pensdes sao fixadas discricionariamente.
As pensdes minimas de velhice, invalidez e de sobrevivéncia sao pagas sob
trés regimes da Seguranca Social: o RESSAA, o regime dos trabalhadores
agricolas que foi fechado a novos beneficidrios em 1986, o RNCE, o regime
dos nio contributivos e equiparados, e 0 MMERG, um subregime do regime
geral que garante pensdes minimas mais elevadas quanto maior for o ndmero
de anos de contribui¢oes, independentemente das contribuigaoes efectiva-
mente feitas.

Nas préximas décadas, o nimero de pensionistas destes trés regimes evo-
luird de forma diferente. Por exemplo, o RNCE é um esquema de presta-
¢oes redistributivas que é pago a pensionistas pobres — i.e. a todos aqueles
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que de outra forma nio teriam qualquer pensao. Muitos técnicos da Seguranga
Social acreditam que o RNCE nunca acabard. Sendo um instrumento do
Estado para combater a pobreza entre os idosos, assumimos que, chegados
a 2050, a cobertura terd baixado para metade do valor registado em 2003.
E isto que (75) e (76) tornam explicito, primeiro para os pensionistas de
velhice para quem a populagio alvo é de 60+ e depois para os pensionistas
de invalidez, para os quais a populagio alvo é dos 54 aos 64 anos. De forma
similar a0 que acontece com o esquema de origem contributiva, o nimero
de novos sobreviventes é fRVCE vezes o nimero de pensionistas de velhice
e de invalidez que morrem. A equagao (77) é a equagao dinidmica que
governa o stock de sobreviventes do RNCE. Em linha com a evidéncia empi-
rica disponivel, a taxa de mortalidade média para os sobreviventes do RNCE
¢ eRNCESU yezes maior que dos sobreviventes do RG. De forma similar, a
taxa de mortalidade média dos pensionistas de invalidez e de velhice do
RNCE ¢ ¢RNCEDI ¢ (RNCEOA ez maior.

O regime do RESSAA ¢ diferente do regime do RNCE. Fechado a novos
beneficidrios activos desde 1986, este regime especial para antigos traba-
lhadores agricolas em breve nio terd qualquer pensionista. Depois de exa-
minar a base de dados administrativos, assumimos que 2010 e 2020 serdo
os dltimos anos nos quais existirdo pensionistas de invalidez e de velhice
no RESSAA, respectivamente. A evidéncia empirica sugere que, em cada ano,
os stocks de pensionistas reduzem-se em cerca de 2000 e 16000, respecti-
vamente e ¢ isto que (78) e (79) reflectem. O ndmero de sobreviventes do
RESSAA ¢ calculado de acordo com (80), em que a taxa de mortalidade

média entre os sobreviventes é ¢fNCESU

vezes mais alta que a taxa de mor-
talidade média dos sobreviventes do regime geral contributivo, e o nimero
de novos sobreviventes é fXE544 yezes o niimero de pensionistas de inva-
lidez e de velhice do RESSAA que morrem.

O MMERG ¢ o subregime do regime geral que paga um conjunto de pen-
soes minimas. Aos pensionistas com carreiras contributivas mais longas sao
garantidas pensdes minimas mais elevadas. E assim independentemente do
montante que efectivamente contribuiram para o sistema. Assim, por exem-
plo, sob as regras aplicdveis em 2003, alguém que tenha contribuido por 40
ou mais anos tem direito a uma pensio de pelo menos o saldrio minimo
nacional, liquido das contribuigbes sociais dos trabalhadores 4 taxa de 11%.
Este pensionista pertencerd ao regime MMERG se a sua pensao estatutdria
(que resulta das contribuicdes efectivas que fez ao longo da carreira) estiver
abaixo da minima. Nesse caso, recebe uma pensio no valor de 89% do sald-
rio minimo nacional que ¢ o resultado de uma pensdo de origem contribu-
tiva muito pequena mais um complemento social financiado pelo Orgamento
do Estado para atingir o valor da pensio minima que no final ¢ paga. Os
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Quadro 5.6 Equagoes do Mdédulo de Pensées: Despesas com Pensdes Minimas

Segurang¢a Social — pensoes minimas (RESSAA, RNCE E MMERG)

28" =pS"NE"  para (g.h) = (RNCE, RESSAA, MMERG) x (OA,DLSU ) (74)

POP()O+ t-2003
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Quadro 5.7 Equagdes do Médulo de Pensées: Despesas com Pensoes da CGA

Pensoes de aposentacio (CGA)
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Quadro 5.8 Parimetros do Mdédulo de Pensoes Afectando a Pensio Média

Varidvel  Descrigio Valor
Afectando a pensdo média

Efeitos de ajustamento

ﬂ,OA Pensao de velhice de origem contributiva (RGC) 0.00160
aP! Idem para invalidez 0.00180
av Idem para sobrevivéncia 0.00190
afp Pensio de aposentagio (CGA) -0.00300
a’v Idem para sobrevivéncia —0.00300
Eféitos de composicio histdricos

oA Pensdo de velhice de origem contributiva (RGC) 0.02025
Pl Idem para invalidez 0.01588
SY Idem para sobrevivéncia 0.01463
AP Pensdo de aposentagio (CGA) 0.03619
= Idem para sobrevivéncia 0.03401
Niimero de anos de contribuicoes que contam para uma pensio

YOCSR;  Pensio de velhice de origem contributiva (RGC) 34.17029
YOCR s Idem para invalidez 30.40429
YOCHE,  Pensio de aposentagio (CGA) — sob o Estatuto de Aposentagio 33.74022
Yo, Idem — sob o Decreto-Lei N.© 286/93 8.61515
Niimero de parcelas usadas para calcular o saldrio de referéncia

%4 Pensoes de velhice do RGC 10.00000
N Idem para invalidez 10.00000
Vi Pensoes de aposentacio da CGA — Estatuto de Aposentagao 1.00000
bk Idem — Decreto-Lei N.© 286/93 10.00000
Idades de reforma assumidas

RA% Pensoes de velhice do RGC 65.00000
RAP! Idem para invalidez 55.00000
RAAT Pensdes de aposentagio da CGA — Estatuto de Aposentagio 60.00000
RAAT Idem — Decreto-Lei N.o 286/93 60.00000

continua na pdgina 138
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Quadro 5.8 Parimetros do Mddulo de Pensoes Afectando a Pensio Média

[continuagio]

Varidvel Descrigao Valor

Taxas de formagcio

s Pensdes de velhice do RGC 0.02000
s Idem para invalidez 0.02000
305 Pensoes de aposentagao da CGA — Estatuto de Aposentagao 0.02777
5805 Idem — sob o Decreto-Lei N.o 286/93 0.02000

Ultima remuneragio antes da reforma, em propor¢io da remuneracio média na economia

y 4 Pensoes de velhice do RGC 1.23520
yP! Idem para invalidez 1.18040
yAP Pensoes de aposentagiao da CGA 2.62297

Pensdo nova dos sobreviventes em proporgio da pensio de velhice e invalidez anteriormente paga
Y RGC 0.54375
K< CGA 0.56392

Pensio dos que morrem ou sio reclassificados, em propor¢io da pensio méd. do periodo anterior

pmA Pensionistas de velhice do RGC que morrem 0.98758
pmP! Idem para invalidez 1.00665
oY Idem para sobrevivéncia 0.65486
pmAP Aposentados da CGA que morrem 0.87908
pes Idem para sobrevivéncia 0.88335
pm Pl Pensionistas de invalidez do RGC que sio reclassificados 0.99409
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Quadro 5.9 Parimetros do Mddulo de Pensoes Afectando o Numero de Pensionistas

Varidvel Descrigao Valor
Afectando o nitmero de pensionistas

Taxas de cobertura

COV{4s Taxa de cobertura inicial para as pensoes de velhice 0.88451
COVRLS Idem para invalidez 0.20158
Taxas de mortalidade

rLeres Taxa de mortalidade méd. para pensionistas de velhice do RGC (60+) 0.04043
nyes Idem para invalidez (50-64) 0.00680
nisy Idem para sobrevivéncia (70+) 0.06445
Multiplicadores da taxa de mortalidade

¢NCEOA Mulriplic. da taxa de mort. para pensionistas de velhice do RNCE 4.68744
RNCEDI Idem para invalidez 1.61279
RNCESU Idem para sobrevivéncia 1.74781
RESSAASU- Multiplic. da taxa de mort. para pensionistas de sobrev. do RESSAA  1.73881
¢MMERG.OA4 Myltiplic. da taxa de mort. para pensionistas de velhice do MMERG ~ 1.08813
eMMERGDL [ey para invalidez 2.10828
MMERGSU - [dem para sobrevivéncia 1.09633
AR oA Multiplic. da taxa de mort. para aposentados de velhice da CGA 0.65925
eAPDI Idem para invalidez 0.58872
e Idem para sobrevivéncia 1.17917
Niimero de novos sobreviventes por cada pensionista de invalidez e velhice que morre

f Regime geral contributivo, RGC 0.41048
JRNCE RNCE 0.00317
JRESSAA RESSAA 0.05348
SMMERG NIMERG 1.26467
fS CGA 0.82096
Miscelineo

b Fraccio dos aposentados da CGA 60+ ou que nio foram invélidos 0.95418
b4 Taxa de inflagio no dltimo ano de trabalho 0.02500
g% Fracgdo dos novos pens. de velhice como uma pensio MMERG 0.21160
q"! Idem para invalidez 0.24350
i Percent. dos pens. de invalidez do RGC reclassificados como velhice ~ 0.08904
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pensionistas com carreiras contributivas mais curtas tém direito a percenta-
gens mais baixas do saldrio minimo nacional. Esta distingao entre a parte da
pensio que ¢ de origem contributiva e a parte que corresponde ao comple-
mento social serd crucial no capitulo seguinte, dedicado a defini¢oes orca-
mentais e a indicadores. Esta distingao ¢ crucial uma vez que o complemento
social ¢ de facto uma prestacio redistributiva que deve por essa razio ser
financiada por impostos gerais. O que isto quer dizer ¢ que os complemen-
tos de pensdo nio afectam os desequilibrios dos esquemas de pensées de ori-
gem contributiva, que s3o o foco do problema da sustentabilidade financeira.

Dos trés regimes de pensdes minimas, 0 MMERG ¢ de longe o mais sig-
nificativo, tanto no presente como no futuro. Por esta razdo, vale a pena
modelizd-lo de forma mais estrutural que o RESSAA e o RNCE. A equagio
(81) capta a dindmica do stock de pensionistas de velhice que recebem uma
pensio MMERG. Em linha com a evidéncia empirica disponivel, a taxa de
mortalidade média entre os pensionistas de velhice do MMERG ¢ ¢MERG:04
vezes mais elevada do que a taxa correspondente no regime geral contri-
butivo. De forma similar ao que acontece com o regime contributivo, os
pensionistas de invalidez sio reclassificados como sendo de velhice aos 65
anos. Assumimos que a taxa de transferéncia, 7"/, ¢ igual em todos os
subregimes. Mais ainda, o nimero de novos pensionistas de velhice do
MMERG ¢ calculado como sendo dada por g% N> /(1 — 49, onde 4%
¢ a fracgao dos novos pensionistas de velhice do RG (que combina o regime
geral contributivo e 0o MMERG) que recebem uma pensio MMERG. Fazendo
uma andlise na margem podemos modelizar alteragoes enddégenas na frac-
¢ao de todos os pensionistas de velhice do RG que recebem uma pensio
MMERG. Se a frac¢io de novos pensionistas de velhice do RG com uma pen-
sa0 MMERG for inferior 2 frac¢io de rodos os pensionistas de velhice do RG
com uma pensao MMERG, entao a seu tempo esta dltima fracgﬁo caird,
como seria de esperar. A seu tempo, existirdo cada vez menos pensionistas
a receber uma pensio minima e cada vez mais pensionistas a receber uma
pensdo de origem contributiva. Esta equagio capta plenamente as dindmi-
cas de maturagio do sistema, onde carreiras contributivas com menos pro-
blemas de subdeclaragao de remunera¢des correspondem a uma despesa
publica com pensées mais elevada. A equagio (82) tem uma forma similar,
com a excepgio de que os pensionistas de invalidez que sao reclassificados
como sendo de velhice sao um fluxo de saida em vez de ser um fluxo de
entrada. A equag¢io (83) modeliza entdo o stock de pensionistas de sobre-
vivéncia do MMERG naquele que a esta altura é a forma padrio de o fazer.

Isto completa a explicagio quanto a forma como sio projectadas as des-
pesas com pensoes dos trabalhadores do sector privado. No pardgrafo seguinte
focamos o esquema dos funciondrios publicos.
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Procurdmos modelizar a despesa com pensdes da CGA de uma forma
tao préxima quanto possivel do regime geral contributivo da Seguranca
Social. A principal diferenga marcante em termos estruturais — i.e. para
além das ébvias diferengas paramétricas — é que na CGA os pensionistas de
velhice e de invalidez sdo tratados como um sé grupo e sao chamados apo-
sentados. Isto significa na prdtica que jé no temos de modelizar a reclas-
sificacdo dos pensionistas de invalidez quando atingem os 65 anos, como
fizemos para o sector privado. Outra pequena diferenga é que temos mul-
tiplicadores de mortalidade especificos; ver, por exemplo, as equagoes (89)
e (96). Nestas equagdes, os indices superiores AP e CS distinguem os apo-

sentados da CGA dos sobreviventes da CGA.
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Resumo do Capitulo 5

O Capitulo 5 descreve o modulo estrutural de pensdes que esta embutido no
modelo de equilibrio geral dinamico. O capitulo salienta a razéo pela qual pre-
cisamos de um modulo estrutural, em oposi¢cao a uma especificacao de forma
reduzida e menciona varios desafios relacionados com a sua implementagéo.
Um modulo estrutural de pensdes é necessario para captar as caracteristicas
estruturais como o fluxo de pensionistas onde os pensionistas de invalidez sdo
reclassificados como sendo de velhice aos 65 anos, os pensionistas de inva-
lidez e de velhice tipicamente entram vindos da forga de trabalho, a maior parte
das prestagoes de sobrevivéncia sdo pagas a morte do pensionista e s6 sao
pagas se o beneficiario cumprir os critérios de elegibilidade.

Por outro lado, ha que desagregar os beneficiarios, porque existem pres-
tacOes separadas para grupos diferentes, que por sua vez tém caracteristicas
distintas. Distinguimos os funcionarios publicos dos trabalhadores do sector
privado porque as regras de elegibilidade e o calculo das prestacoes sao dife-
rentes, os dois esquemas publicos de pensdes estdo em diferentes estadios
de maturidade e os dois grupos tém padrdes de mortalidade distintos. Mesmo
entre funcionarios publicos, ha que considerar dois grupos porque o esquema
mais generoso foi fechado a novos beneficiarios no dia 31 de Agosto de 1993.
Adicionalmente, aqueles que recebem um dos muitos tipos de pensdes mini-
mas tém que ser separados dos que recebem uma pensao de origem contri-
butiva. Isto é crucial para modelizar a maturagéo do sistema, que envolve uma
recomposicao gradual de beneficiarios ao longo do tempo, a medida que aque-
les com uma penséo de origem contributiva substituem os que recebem uma
pensao minima.

Deste modo, o médulo estrutural de pensdes nao so6 é suficientemente rigo-
roso para mais tarde identificar as fontes do problema de sustentabilidade
financeira, como é suficientemente flexivel para modelizar diferentes opgdes
de reformas paramétricas e estruturais. Implementar um médulo estrutural de
pensdes com estas caracteristicas tem os seus desafios. Tem de ser integrado
no modelo de equilibrio geral dinamico, reconhecendo que as pensdes sdo
parte do rendimento da familia e por essa razdo afectam tanto o consumo
como o lazer. Para além disso, os novos pensionistas tipicamente vém da forga
de trabalho. Por outro lado, as pensdes de origem contributiva sdo na reali-
dade calculadas com uma férmula de célculo que combina a carreira contri-
butiva como uma média revalorizada de um determinado numero de
remuneracdes do passado. Ndo so esta ligagdo ao longo da vida tem de ser
modelizada, mas também os saldrios subjacentes devem ser endogenamente
determinados como os pre¢os que equilibram o mercado de trabalho. O que
distingue um moédulo estrutural de pensdes de uma especificagdo de forma
reduzida é que, aqui, os efeitos de composicdo sdo enddégenos. O médulo é
consistente com a indicagcéo recente, na medida em que os efeitos de com-
posicao histéricos sao replicados.
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INDICADORES ORCAMENTAIS E DE SUSTENTABILIDADE

Quando se mede e se exprime em niimeros uma realidade, ficamos
a saber algo; mas quando nio a medimos, quando ela nio é expressa
em nikmeros, ficamos com um conhecimento magro e insatisfatdrio.
Lord Kelvin

Fisico britanico, 1824-1907

Os capitulos anteriores prepararam o terreno, primeiro explicando por que
razdo o tema da reforma das pensoes ¢ tao importante e porqué agora mais
que nunca, de seguida descrevendo o contexto histérico para melhor com-
preender as caracteristicas do sistema de protecgao social portugués, e final-
mente apresentando o enquadramento analitico que foi concebido para
avaliar com maior rigor a magnitude e as causas do problema da sustenta-
bilidade financeira, para que se encontre uma solugio adequada.

Antes de descrever os vérios casos e apresentar os resultados de simula-
¢ao para cada um deles, hd ainda alguns passos preliminares. Neste capi-
tulo apresentamos primeiro os indicadores que usémos para avaliar o problema
de sustentabilidade financeira e depois explicamos as defini¢ées or¢amen-
tais subjacentes. Este primeiro passo ¢ necessdrio, porque tanto as contas
da Seguranga Social como as da CGA sao oficialmente apresentadas em ter-
mos contabilisticos € nao em termos econdémicos. Assim, para a nossa ava-
liagao ter significado, temos que determinar os desequilibrios de cada esquema
publico de pensées de origem contributiva, o que nao é um exercicio tri-
vial. De seguida, explicamos como serdo organizadas as simulagoes, e depois
analisando concluimos o capitulo detalhadamente o caso base. Os casos que
se seguem sdo analisados com base neste cendrio, acrescentando algumas
alteragoes, realizadas uma de cada vez. Desta forma determinamos o impacto
de cada alteracio sob consideracio.

6.1 Defini¢goes Orgamentais e Indicadores

Virios indicadores tém sido sugeridos na literatura para medir o problema
de sustentabilidade financeira dos esquemas publicos de pensdes. Um indi-
cador possivel ¢ a “taxa de contribui¢bes de equilibrio”. Este indicador mede,
ao longo de um determinado horizonte de tempo, o nivel de tributagao dos
rendimentos de trabalho que ¢ necessdrio para manter os compromissos
quanto ao nivel das prestagdes de seguranga social. Outro indicador possi-
vel consiste em identificar o “momento em que o esquema de pensoes entra
em ruptura’. O “momento em que o esquema de pensdes entra em rup-
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tura’ é o ano depois do qual, tendo por base os actuais activos consolida-
dos do fundo de reserva, as receitas passivas de serem geradas sob o actual
sistema de contribui¢bes j4 nao serem suficientes para cobrir os compro-
missos relativos as prestagoes.

Nesta investiga¢do usamos a divida implicita de um esquema publico de
pensdes como o indicador preferido da (in)sustentabilidade financeira. A
divida implicita de um esquema publico de pensdes mede, para um dado
periodo, o valor actual dos futuros desequilibrios or¢amentais de seguranga
social. Mede o valor actual das futuras contribuigées, que juntamente com
as contribuicdes actuais e os activos consolidados do fundo de reserva seriam
necessdrias para financiar todos os compromissos de despesa com as pres-
tagoes.

Este indicador de divida implicita tem uma interpretacao particular-
mente apelativa e intuitiva. A divida implicita é o valor dos activos que
deveriam existir actualmente no fundo de reserva. Se esses activos finan-
ceiros fossem investidos nos mercados financeiros a uma dada taxa de ren-
dibilidade (por hipétese igual a taxa de desconto) entao nao haveria qualquer
necessidade de alterar nem contribui¢des nem prestagdes no futuro. Nesse
caso, todos os compromissos de seguranca social futuros estariam cobertos
por futuras contribuigdes e por esse tal fundo de reserva.

Vale a pena salientar que o conceito de divida implicita de um esquema
publico de pensdes é parecido (embora nio seja idéntico) ao conceito de
divida publica. O indicador de divida publica convencional mede o valor
actual dos desequilibrios do sector publico mas do passado. E neste sentido
um indicador de divida explicito. Claramente, o sector puablico também
incorre numa divida publica implicita quando as receitas fiscais antecipa-
das sob as actuais regras fiscais sao insuficientes para cobrir os compro-
missos de despesa para um dado periodo. Este conceito da divida implicita
do sector puablico como um todo, contudo, é muito menos significativo do
que para os esquemas publicos de pensoes. E assim porque, em teoria pelo
menos, o sector publico pode emitir nova divida no futuro para financiar
os desequilibrios do sector publico. Tal estratégia de recurso ao endivida-
mento explicito, contudo, nao estaria disponivel no contexto dos orga-
mentos de pensdes publicas, para além do que estd implicito nas transferéncias
do Orgamento do Estado em cada ano.

Além disso, o conceito de divida implicita tem vdrias vantagens sobre
as medidas alternativas de sustentabilidade financeira. O conceito de divida
implicita d4-nos uma ideia clara e concreta da dimensio total do problema
num determinado periodo. Obviamente, vai muito para além de estabele-
cer a mera existéncia de um problema de sustentabilidade financeira (como
no caso do indicador quanto ao “momento em que o esquema de pensoes
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entra em ruptura’). A razdo pela qual ndo gostamos do indicador “taxa de
contribui¢des de equilibrio” é que se presta a uma avaliagio normativa (em
vez de positiva) do problema. O que isto quer dizer é que sugere que as
contribuig¢des no futuro deveriam aumentar. Note-se que a forma como sio
apresentados os resultados (o chamado framing) de um diagnéstico podem
(mas ndo devem) influenciar a terapéutica. Um bom exemplo da impor-
tAncia estratégica do framing é como, nos documentos mais recentes da
Comissao Europeia, por exemplo Comissao Europeia (2006d), o termo
“hiato fiscal” (zax gap) estd a ser substituido por “hiato de sustentabilidade”
(sustainability gap). E assim porque a expressio “hiato fiscal” poderia suge-
rir a necessidade de aumentar os impostos para garantir a sustentabilidade
de longo prazo das finangas publicas.

Para avaliar a importincia relativa desta divida implicita, medimo-la em
fraccao do PIB do ano base, o que em termos dos resultados de simulagio do
modelo quer dizer o PIB de 2003. Para além disso o valor da medida depende
da taxa de desconto usada. Assumimos uma taxa de desconto de 3%, que ¢
o normal em exercicios que avaliam a sustentabilidade de longo prazo.

E importante sublinhar o que é que exactamente os indicadores de divida
implicita medem. Como a equagdo (98) no Quadro 6.1 mostra, medimos
a divida implicita de uma esquema publico de pensdes, D,y50X, como o
valor actual truncado em 2050 dos futuros desequilibrios or¢amentais de
seguranga social, {X,}, comegando em 2003, o ano base. E portanto cru-
cial clarificar o que medem exactamente estes desequilibrios, expressos em
percentagem do PIB. Calculada desta forma, a divida implicita é expressa
em percentagem do PIB do ano base.

A divida publica de um esquema publico de pensoes é claramente uma
varidvel stock. Como um indicador contabilistico alternativo que é mais ape-
lativo para os politicos, calculamos em (99) C,(50X a que damos o nome
de “esfor¢o continuo”. Isto é simplesmente a divida publica anualizada, que
deve ser interpretada como o hiato de sustentabilidade de um dado esquema
publico de pensdes quando o desequilibrio or¢amental usado é X. Isto ¢,
recursos avaliados nesta (constante) fracgao do PIB sao necessdrios todos os
anos desde o presente até 2050 para resolver o problema da sustentabili-
dade financeira. Estes recursos adicionais podem vir de dentro do sistema
— reduzindo presta¢des ou aumentando contribui¢ées — ou de fora do sis-
tema. Este ndo é um indicador normativo, portanto a questio de como
angariar esses recursos adicionais fica, de propdésito, por responder. As equa-
¢oes (124) e (125) apresentam as versdes com um horizonte infinito dos
indicadores tanto de divida implicita como de esfor¢o continuo. Dado que
o modelo obviamente nao produz resultados até ao infinito, assumimos
que, de 2051 em diante, os vdrios desequilibrios orcamentais permanecem
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inalterados como percentagem do PIB, e o préprio PIB cresce a uma taxa
de crescimento de estado estaciondrio g.

Os indicadores de divida implicita sio concebidos para reflectir exclu-
siva e rigorosamente os desequilibrios dos respectivos esquemas publicos de
pensoes. Como tal, reportamos separadamente os indicadores de sustenta-
bilidade da Seguranca Social e os da CGA. Embora a nossa preocupagao
principal seja naturalmente com o desequilibrio orgamental da parte con-
tributiva dos sistemas publicos de pensdes — afinal, sabemos que os esque-
mas de origem contributiva deverao sempre estar em equilibrio actuarias,
enquanto as prestagoes redistributivas devero ser financiadas por impostos
gerais — também reportamos os défices contabilisticos, dado que estes so
necessdrios para calcular a pressao orcamental total do sistema de seguranca
social, bem como das necessidades de financiamento adicionais, para além
das transferéncias do Orgamento do Estado.

Assim, para cada um dos trés indicadores de desequilibrio or¢amental
que consideramos — o défice contabilistico, a pressio or¢amental total, e o
défice do sistema de pensdes de origem contributivo — calculamos tanto a
divida implicita como o respectivo esforgo continuo.

Comegamos por definir os défices contabilisticos, que s3o por constru-
¢do zero no ano base, dado que as transferéncias do Or¢amento do Estado
fecham o hiato. O défice contabilistico do sistema de Seguranca Social,
AccDEF, em (100) ¢ simplesmente a soma de todas as despesas menos a
soma de todas as receitas, e segue a estrutura da conta da Segurancga Social
(ver o Quadro 3.2). As despesas incluem as pensdes minimas e as de origem
contributiva, que estao mais detalhadas em (102), os subsidios de desem-
prego, modelizados em (103), outras prestagdes sociais que sao distribuidas
por trés grupos etdrios, veja (104), e finalmente os custos de administragao
mais as despesas de capital liquidas que sao projectadas como uma percen-
tagem constante do PIB. Do lado das receitas da equagao (100) hd as con-
tribuigdes sociais dos empregadores e dos empregados, as receitas do IVA
social (receitas do IVA consignadas a Seguranga Social) e, ¢ claro, a transfe-
réncia do Or¢amento do Estado para a Seguranca Social. Na CGA, o défice
contabilistico ¢ calculado de forma similar e é, por construgio, igual a zero
no ano base devido 4 transferéncia do Orcamento do Estado, 77C, que ¢
feito para fechar o hiato.

O primeiro indicador de divida implicita que calculamos ¢ o chamado
“necessidades de financiamento adicionais’; ver as equagdes (105) e (106).
Este indicador ¢ simplesmente uma medida dos recursos, para além da trans-
feréncia do Orgamento do Estado no seu nivel actual, que serdo necessd-
rios no futuro. Nao ¢ um indicador particularmente dtil ou interessante,
mas reportamo-lo para sermos exaustivos.
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A “pressao orcamental total” (TBP para toral budgetary pressure em inglés)
em percentagem do PIB, (107) e (108), mede de forma separada a pressao
total sobre o Or¢amento do Estado que a Seguranga Social e a CGA exer-
cem. Esta ¢ uma medida em termos latos do desequilibrio e é obtida cal-
culando qual seria o défice contabilistico sem as receitas exteriores ao sistema,
receitas como o IVA social ou as transferéncias do Orgamento do Estado.
Os indicadores de divida implicita e de esfor¢o continuo que sio calcula-
dos usando o TBP como o indicador de desequilibrio or¢amental nao sio
a verdadeira medida da insustentabilidade actual dos sistemas de pensaes.
Em vez disso, para além de ser um passo intermédio no processo de ava-
liar com rigor a sustentabilidade financeira, este é um indicador o mais
abrangente possivel.

Na avaliagao da sustentabilidade financeira de um sistema publico de
pensdes examinamos tanto a divida implicita como o esfor¢o continuo, os
quais sao calculados usando o défice do sistema de pensoes de origem contri-
butiva como o indicador de desequilibrio or¢amental. A razao para isso ¢é
que as prestagoes de origem contributiva deveriam ser auto-financiadas e,
como tal, os impostos gerais apenas deveriam financiar as despesas com
intuito redistributivo. Desta forma, a nossa andlise ¢ imune a criticas na
linha de que sobreavaliamos o verdadeiro desequilibrio do sistema porque
deixdmos de fora esta ou aquela fonte de financiamento.

Assim, o défice de origem contributiva do esquema de pensées da
Seguranca Social, medidas em percentagem do PIB, ¢ calculado de acordo
com (109), ou seja, como a diferen¢a na pressio orcamental total face ao
que o Estado deveria financiar. O mesmo principio aplica-se 4 CGA, embora,
como se verd posteriormente, o que o Or¢amento do Estado deverd finan-
ciar neste caso é completamente diferente.

As despesas de Seguranga Social que o Estado deveria financiar sao basi-
camente prestagdes com intuito redistributivo — i.e. sao baseadas na soli-
dariedade e que nao tém uma componente contributiva. Assumimos que
estas despesas incluem a maior parte das pensdes minimas, assim como os
complementos de pensio (como os complementos por dependéncia e os
complementos por conjuge a cargo) pagos a pensionistas do regime con-
tributivo, veja (114), uma parte das outras prestagdes sociais da Seguranca
Social e os respectivos custos de administragao.

Assim, incluimos as pensdes do RESSAA, (111), pensdes do RNCE, (112),
e a parte das pensdes do MMERG que corresponde ao complemento social
que ¢ calculado como a diferenga entre a pensio final que ¢ paga e a pen-
sd0 estatutdria subjacente — ver a equagdo (113). Esta divisdo foi feita em
resultado da evidéncia empirica da base de dados administrativos. Assumimos
que metade das outras prestagoes deveriam ser financiadas pelo Or¢amento
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Quadro 6.1 Defini¢des Orcamentais e Indicadores: Equagoes

Divida implicita truncada (% PIB do ano base) calc. com o indicador de desequilibrio X
(% PIB):

48 —(n -
Djos0X =Zn L) X 0030 - 1Y20034m-1 98)
Esforco continuo truncado (% do PIB constante) calc. com o indicador de desequilibrio X:
D5ys0X
Caps0X 2050 99)

Z:i ( )" V0030011

Indicadores de desequilibrio

Défices contabilisticos (em % do PIB a precos de mercado)
AceDEFS = TR1S + TR2, + TR3, + TR4; — FSSC, — WSSCS — VATS — T} (100)

AceDEFS = TR1E + TR4L — WSSCE — Trf — Outras receitastC Social

Despesa com pensées da Seguranga Social:

TR1} = PP4 + PPT 4 PV ppinOA y ppinDly pprinSU (102)

Subsidios de desemprego:

LE
TR2S = (1 +g)-TR2S ;- LFif (103)
r—1

Outras prestagbes sociais:

Yoy, 3, + L tr3 + D,

TR3, = (1 -TR3, ;-
=g o You_, 7 L, ELD, 4

tr3, (104)

As rubricas orgamentais seguintes s2o projectadas assumindo uma % constante face ao PIB:

TrS = transferéncia do Orgamento do Estado para a Seguranga Social

TrE = transferéncia do Orcamento do Estado para a CGA + contr. de outras entidades
TR4S = custos de administragio da Seguranga Social + despesas de capital liquidas
TR4E = custos de administragio da CGA

Outras receitas®

Necessidades de financiamento adicionais
AFN® = DyysgAccDEFS (105)

AFN€ = Dyy5qAceDEFC (106)

continua na pdgina 151
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Quadro 6.1 Definigoes Orgamentais e Indicadores: Equagoes

[continuagio]

Pressdo Or¢amental Total (em % do PIB a precos de mercado)
TBPS = AccDEFS + VATS + Tr} (107)

TBPE = AccDEFS + Tr (108)

Défices do sistema de pensaes de origem contributiva (em % do PIB a precos de mercado)

ErpDEF? = TBP; — Despesas de Seguranga Social que o OE deveria financiar,/¥, ~ (109)

Despesas de Seguranca Social que o OE deveria financiar: (110)
PRESSAA _ pRESSAAOA | pRESSAADI | pRESSAASU (111)
[)L{{NCE _ PZRNCE,OA . PtRNCE’DI . PIRNCE,SU (112)

PYMERG _ (1 _ gy, | PMMERGOA | (1 _ gy ) pMMERGDI
b - t
(1 - 0y, )PMMERGSU (113)
Complementos pagos pelo RGC, = &y PO + «p PP + kg PPV (114)
TR3pg, = 0.5 - TR3, (115)
RESSAA  pRNCE | pMMERG
TR&; , - P + D) + PoE . + Complementos RGC, + TR3pg, TRAS (116)
' TRI + TR2,+ TR3,
ErpDEFF = TBPS — O que o OE deveria transferir para a CGA,/Y, (117)

O que o Or¢amento do Estado deveria transferir para a CGA:

WSSCE

Twssc,c

(118)

FSSCE = (0.231 - Tygssecc) -

Responsabilidade do Estado pelo pagamento de pensoes, = 0.04521 - (PIAP + PtCS) (119)

Fundo de Estabilizacio da Seguranga Social (apenas activos consolidados, i.e. sem obrigacoes)

SSTE = (1 + r) - SSTF,_, — ErpDEES |- Y, (120)

continua na pdgina 152
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Quadro 6.1 Definigoes Orgamentais e Indicadores: Equagoes

[continuagio]

Redugio necessdria nas despesas para eliminar a divida implicita

.. em todas as despesas da Seguranca Social para eliminar Dyy5oErpDEFS — SSTFy3:

D,50ErpDEFS = SSTF05

REDIAS =
Diygso|(TR1; + TR2,+ TR3, + TR4S|/Y,|

(121)

... em todas as desp. da SS excepto pens. minimas para elim. D,gsoErpDEFS — SSTFy3:

DsosoErpDEFS = SSTFyp03
Digso||TRY, + TR2,+ TR3, + TR4; P/ Y, |

REDIAEMPS =

.. em todas as despesas da CGA para eliminar D,sErpDEFC:

D,soErpDEFC

REDIA® =
Dyosol| 7RI + TRAS |/ ¥;|

(122)

(123)

Divida implicita com horizonte infinito (% do PIB do ano base) calculado com o indicador X:

1+
£ 1+ %3005 Y2050

48 —(n-1
DmX:Zn:I(l 7)™ Xo0030-1 Ya0034m1 + r—g

(124)

Esforgo continuo de horizonte infinito (% constante do PIB) calculado com o indicador X:

DooX

CooX = o (125)
—(n— 1+ —
zn:1(1 ) 1)Y2003+n—1+ rfi (1+7) 47Yzoso

Quadro 6.2 Definigoes Orgamentais e Indicadores: Pardmetros

Varidvel Descri¢ao Valor
0oy Parte da pensio estatutdria na pensio de velhice do MMERG 0.42224
Op; Idem para invalidez 0.33850
g/ Idem para sobrevivéncia (hipdtese) 0.42224
Kou Complemento de pensio como frac¢ao da pensio de velhice do RGC 0.03863
Kpr Idem para invalidez 0.04710
Kspr Idem para sobrevivéncia 0.05030
Afectacio por grupo etdrio das outras prestacies sociais pagas pela Seguranca Social

3, Pagas a populagio 0-14 0.15694
1r3; Pagas a populagdo 15-64 0.67330
13, Pagas a populagio 65+ 0.16976
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do Estado. Esta é uma regra de bolso que resulta de financiar por impos-
tos gerais a totalidade das despesas de acgao social, a totalidade das despe-
sas com o rendimento social de inser¢io e metade das restantes prestagoes,
com excep¢io do abono de familia, do subsidio de doenga, e do subsidio
de maternidade que sio claramente de natureza contributiva e, por essa
razdo, deveriam ser incluidos em qualquer defini¢do rigorosa do desequili-
brio do esquema de origem contributiva. De facto, as pensdes do RESSAA
sdo fracamente contributivas e portanto tém uma componente contribu-
tiva, ainda que pequena. Assim, ao considerarmos que as pensoes do RES-
SAA sdo inteiramente ndo contributivas, subestimamos o défice de origem
contributiva do esquema de pensoes da Segurancga Social. Infelizmente, nio
havia dados para fazer essa distingao.

O desequilibrio de origem contributiva da CGA ¢ calculado de acordo
com a equagio (117). Neste caso, nao existem prestagdes redistributivas
cuja fonte de financiamento ¢ o Or¢amento do Estado. Em vez disso, hd
pensdes que sao da responsabilidade do Estado, (119), e o Estado enquanto
empregador deveria pagar o equivalente as contribui¢oes sociais dos empre-
gadores. Imputamos estas contribuigbes de acordo com a equagao (118),
onde 23.1% ¢ a taxa de contribui¢io actuarial total da Seguranca Social
que cobre as eventualidades de velhice, de invalidez e de sobrevivéncia que,
por falta de dados, assumimos serem iguais na CGA. Note-se que 77 ¢ de
facto a soma das transferéncias do Orcamento do Estado e das contribui-
¢oes de outras entidades e, portanto, a equagio (118) é exactamente o que
deveria ser, dado que FSSCtC jd inclui as contribui¢oes de outras entidades,
porque estas sao de facto uma parte das contribui¢bes que as entidades deve-
riam fazer enquanto empregadoras.

A equagao dinimica para o Fundo de Estabiliza¢io da Seguranga Social
vem dada por (120). Note que SS7F, ¢ o valor do fundo de reserva no ini-
cio do periodo

Preferimos usar indicadores como a divida implicita e o esfor¢o conti-
nuo em vez de indicadores alternativos, como a taxa de contribuicées de
equilibrio. De facto, os indicadores alternativos que preterimos sio clara-
mente normativos, na medida em que sugerem que as contribui¢bes no
futuro deveriam aumentar para resolver o problema da sustentabilidade
financeira. De qualquer forma, dentro do grupo de indicadores normati-
vos, preferimos o da “redu¢ao nas despesas de seguranga social necessdria
para eliminar a divida implicita”. A nossa preferéncia ¢ ditada por razoes
de eficiéncia. A ser resolvido dessa forma, o ajustamento or¢amental no
ambito da seguranca social deveria ocorrer, de preferéncia, no lado da des-
pesa e nao o da receita. O argumento da eficiéncia é que assim impomos
claramente menores distor¢des no mercado de trabalho, em termos agre-
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gados, dado que os trabalhadores mais novos tém uma oferta de trabalho
mais eldstica. Um argumento de equidade intergeracional também poderia
ser usado, na medida em que pelo menos uma parte da carga deveria ser
partilhada e como tal, as prestagbes deveriam ser claramente ajustadas para
baixo. E injusto que uma geragio beneficie de uma elevada taxa interna de
rendibilidade sobre as suas contribuicdes, a custa das geragdes seguintes.

Assim, para além de indicadores positivos como a divida implicita e o
esfor¢o continuo, examinamos a redugo necessdria de todas as despesas de
seguranca social que seriam necessdrias para eliminar a divida implicita.
Dentro deste grupo de indicadores normativos, consideramos dois tipos. A
equagdo (121) calcula a reducio de todas as despesas de Seguranca Social
(incluindo nio s6 a despesa com pensdes, mas a totalidade da despesa inclu-
indo prestagoes redistributivas, subsidios de desemprego e custos de admi-
nistragao) que seria necessdria para eliminar a divida implicita liquida
truncada, i.e. a que seria necessdria para anular a divida implicita do esquema
de pensdes de origem contributiva, mas levando em conta os activos con-
solidados do fundo de reserva no ano base, 2003. Note que este indicador
¢ uma referéncia para politicos interessados em reformar a Seguranga Social
na medida em que este os informa de quanto seria necessdrio cortar, ime-
diata e permanentemente, em toda a despesa de Seguranga Social, inclu-
indo as prestagoes redistributivas.

Na equagio (122) examinamos uma variante. Perguntamos qual é a per-
centagem que teria de ser cortada se as pensdes minimas do RESSAA, do
RNCE e do MMERG escapassem ilesas. Este ¢ provavelmente um indicador
mais realista, & luz da pressio social que existe no sentido de aumentar — ou,
no minimo, de manter — o nivel actual das pensdes minimas. A equagio
(123) diz respeito 2 CGA e tem uma construgio parecida a (121). Vale a
pena salientar que o indicador de “redugio de todas as despesas” tem um
correspondente indicador de esforgo continuo, com excepgao de que, enquanto
o esfor¢o continuo ¢ medido como uma percentagem constante do PIB, e é
por este motivo silencioso quanto a forma como estes recursos suplementa-
res serdo obtidos, o indicador “redu¢do de todas as despesas” assume que
(algumas ou todas) as despesas de seguranca social serdo alvo de contengao.
O que os dois indicadores tém em comum tem a ver com o esfor¢o neces-
sdrio que ¢ constante, o que ¢ claramente uma politica ptima sob o argu-
mento de alisamento fiscal (ver Barro 1979 e Lucas e Stokey 1983).

Dado que o objectivo principal desta investigacao ¢ avaliar a sustenta-
bilidade financeira dos esquemas publicos de pensdes em Portugal, ¢ natu-
ral que nos centremos nos indicadores de divida implicita. Dependendo do
desequilibrio or¢amental que ¢ usado — i.e. se usamos o défice contabilis-
tico, a pressao or¢amental total ou o défice das pensdes de origem contri-
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butiva — calculamos um conjunto de indicadores de divida implicita que,
cada um 4 sua maneira, com um horizonte infinito ou truncado em 2050,
¢ diferente e informativo.

Na avaliagio da sustentabilidade financeira de um esquema piiblico de pen-
soes, 0 nosso indicador preferido é a divida implicita truncada de origem con-
tributiva. A razio pela qual preferimos truncd-la é porque a versao infinita
do indicador de divida implicita é muito sensivel ao desequilibrio em 2050
porque assume que este desequilibrio persiste até ao infinito. Preferimos as
dividas implicitas dos esquemas de pensdes de origem contributiva porque
estes esquemas deveriam estar sempre em equilibrio caso nao estejam incluidas
quaisquer prestagdes redistributivas.

Embora centralizados nos indicadores de divida implicita, também apre-
sentamos outra informagio relevante sobre as varidveis financeiras. De facto,
para além dos indicadores de divida implicita, reportamos os efeitos de com-
posi¢ao endogenamente determinados, assim como os défices dos sistemas de
pensdes, o Fundo de Estabiliza¢ao da Seguranga Social e a evolugao do niimero
de beneficidrios e da despesa com as diferentes prestagbes sociais, em per-
centagens do PIB. Com base nestes diferentes indicadores de pensdes acom-
panhamos o impacto nos vdrios esquemas de pensoes das alteragoes em andlise.

Em vez de reportar o stock de divida publica explicita, apresentamos
resultados para a divida publica ajustada. Basicamente, este indicador capta
o que o endividamento publico seria se os desequilibrios or¢amentais dos
esquemas publicos de pensdes de origem contributiva, medidos em per-
centagens do PIB, permanecessem nos niveis do ano base durante todo o
periodo de projeccao. Por outras palavras, a divida publica ajustada capta
o0 que aconteceria sem o agravamento dos desequilibrios dos esquemas publi-
cos de pensdes de origem contributiva. Desta forma, alteragdes no endivi-
damento publico apenas reflectem os desequilibrios acumulados, que sio
devidos a alteracdes nas receitas fiscais, que ficam aquém das altera¢des no
consumo publico, no investimento publico, nas prestagdes redistributivas
e no servigo da divida publica. Nesse sentido, a divida publica explicita nio
seria tdo informativa, porque incluiria também o efeito de bola de neve dos
desequilibrios or¢camentais dos esquemas publicos de pensées de origem
contributiva. O objectivo é manter os dois conceitos separados.

Para além de reportar os indicadores de sustentabilidade financeira, o
nosso modelo econémico permite-nos acompanhar o impacto orcamental
e macroeconémico do envelhecimento da populagao. Como tal, para os
casos de simulagao mais centrais, também reportamos os principais agre-
gados de finangas publicas, em percentagens do PIB, assim como a taxa de
crescimento do PIB e os seus fundamentos, i.e. os stocks de capital privado,
infra-estrutura publica, capital humano e emprego.
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6.2 Sobre o Desenho das Simulagoes

Os problemas de sustentabilidade financeira dos esquemas publicos de pen-
soes em Portugal resultam de muitos factores. O objectivo desta investiga-
a0 ¢ determinar a magnitude total destes problemas, identificar a importincia
relativa dos diferentes factores motrizes e avaliar os efeitos de medidas alter-
nativas de reforma.

Para tal, as simula¢oes estao organizadas em trés grupos. Antes que qual-
quer tratamento terapéutico possa ser prescrito ¢ crucial fazer um diagnds-
tico aprofundado. O primeiro conjunto de casos faz um diagndstico tanto
da magnitude do problema como da importincia relativa dos diferentes fac-
tores. A demografia adversa ¢ obviamente parte da equagao, mas os aumen-
tos anuais das pensoes e as alteragbes estruturais relacionadas com a maturagio
do sistema de seguranca social também desempenham um papel funda-
mental.

Um segundo conjunto de simulagbes examina os efeitos de todas as
medidas de reforma implementadas até ao final de 2005, para assim deter-
minar qual é a magnitude do problema de sustentabilidade financeira ainda
por resolver. Da mesma forma que um médico competente primeiro ava-
lia os efeitos de um tratamento que o seu doente estd a fazer — em parti-
cular, se o tratamento jd prescrito tem ajudado ou o tem prejudicado —
antes que possamos propor uma solu¢ao também temos que levar em conta
as medidas que j4 foram implementadas.

O terceiro conjunto de casos avalia um pacote de medidas de reforma
que propomos e que foi especialmente concebido para reduzir as dividas
implicitas truncadas dos esquemas publicos de pensdes de origem contri-
butiva para niveis insignificantes, mas sem criar um problema de rendi-
mento de pensio insuficiente na reforma.

No final de cada grupo de casos ¢é efectuada uma extensa andlise de sen-
sibilidade dos resultados as hipéteses, ao nivel da taxa de desconto que ¢
usada para calcular as dividas implicitas truncadas, a variante das projec-
¢oes demogréficas, ou mesmo as hipSteses macroecondmicas relativas a par-
ticipagao na forga de trabalho e a taxa de crescimento da produtividade do
trabalho.

Para identificar a magnitude e as principais fontes das dificuldades finan-
ceiras que os esquemas publicos de pensées em Portugal enfrentam, o nosso
ponto de partida é dado pelo cendrio base (o Caso 0). Neste cendrio, simula-
se que a economia portuguesa estd numa trajectéria de estado estaciondrio,
0 que capta as tendéncias observadas para o perfodo 1993-2003. Neste cend-
rio, a demografia, a economia, e por isso, o sistema publico de pensoes
seguem uma trajectéria intertemporal de estado estaciondrio.
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Dada a natureza de estado estaciondrio no cendrio do caso base, hd vdrias
hipéteses implicitas que sao importantes para a evolu¢ao do sistema de segu-
ranga social. Dado que no caso base os rdcios em relagio ao PIB das dife-
rentes componentes de seguranga social sio constantes, implicitamente
assumimos que neste caso nao hd alteragdes estruturais que afectam o sis-
tema de seguranga social para além das alteragées j4 captadas nos dados
para o periodo 1993-2003. Portanto, assumimos uma populagdo estacio-
ndria, com uma esperanga de vida estdvel, bem como uma estrutura etdria
da populagio que ¢ invariante e sem quaisquer alteragdes nos padroes quer
ao nivel da fertilidade quer da mortalidade. Para além disso, o nimero de
beneficidrios permanece constante e portanto a cobertura ¢ invariante. Como
tal, em termos dos fluxos financeiros, os diferentes tipos de pensdes assim
como os subsidios de desemprego e as outras prestagdes sociais crescem a
mesma taxa que o PIB.

Vale a pena salientar que, neste cendrio base, todos os canais do fluxo
de pensionistas estao fechados. Portanto nao hd novos pensionistas, nenhum
pensionista morre, e nenhum ¢ transferido de invalidez para velhice. Assim,
os efeitos de composigio sao zero, por agora. Finalmente, os niveis das con-
tribui¢des sociais e as transferéncias do Or¢amento do Estado crescem a
mesma taxa do PIB.

Sob estas hipdteses os resultados do caso base apenas replicam, como
uma trajectéria de estado estaciondrio, a informagio sobre as caracteristi-
cas do sistema de seguranga social no ano de base. E assim tanto em ter-
mos de fluxos financeiros como em termos do ndmero de beneficidrios.

O Quadro 6.4 exibe medidas alternativas dos desequilibrios para o caso
base. Os resultados de simula¢ao de todos os restantes casos serao apresen-
tados nos préximos capitulos no mesmo formato. Convém notar que, devido
a arredondamentos, os totais podem ser diferentes da soma dos parciais. A
nio ser que se diga o contrdrio, a “divida implicita” ou o “esfor¢o conti-
nuo” correspondem as versdes truncadas em 2050 usando os desequilibrios
dos esquemas publicos de pensées de origem contributiva. De forma simi-
lar, a designagao “défice do esquema de pensdes” ou “défice do sistema de
pensdes” deve ser entendida como o défice do regime contributivo de um
dado esquema publico de pensdes.

No cendrio base a despesa publica total com pensées ¢ de 10.6% do
PIB, com 6.9% pago pela Seguranca Social, o esquema publico de pensoes
dos trabalhadores do sector privado e os restantes 3.8% do PIB pagos pela
CGA a antigos funciondrios publicos. A divida implicita truncada de ori-
gem contributiva do esquema de pensoes da Seguranca Social ¢ de —4.8%
do PIB de 2003. O niimero negativo reflecte o facto de, no periodo 1993-
2003, o esquema de pensdes de origem contributiva da Seguranga Social
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Quadro 6.3 O Caso Base — Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso 0

Défices do sistema de seguranga social em 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico 0.0
Seguranca Social 0.0
CGA 0.0

Pressao orgamental total 5.9
Seguranca Social 3.3
CGA 2.6

Défice dos sistemas de pensdes 0.9
Seguranca Social -0.1
CGA 1.0

Fundo de Estabilizacio em 2050 / PIB (%)

10.4

Dtvidas implicitas truncadas / PIB em 2003 (%)

Necessidades adicionais de financiamento 0.0
Seguranca Social 0.0
CGA 0.0

Pressao orcamental total 194.3
Seguranca Social 106.5
CGA 87.8

Sistemas de pensoes 29.2
Seguranga Social —4.8
CGA 34.0

Esforgos continuos truncados (% constante do PIB)

Necessidades adicionais de financiamento 0.0
Seguranca Social 0.0
CGA 0.0

Pressdo orcamental total 5.9
Seguranga Social 3.2
CGA 2.6

Sistemas de pensdes 0.9
Seguranca Social -0.1
CGA 1.0

Redugdo em todas as despesas da Seguranca Social -1.3

Redugdo em todas as despesas excepto as pensdes minimas -1.6

Redugdo em todas as despesas da CGA 27.1
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ter registado, em média, uma situagio excedentdria. Por seu turno, o
esquema de pensoes da CGA exibe uma divida implicita truncada de ori-
gem contributiva de 34.0% do PIB de 2003. Esta divida implicita positiva
reflecte uma situagdo de défice do esquema de pensdes dos funciondrios
publicos no periodo 1993-2003, mesmo depois de ajustar para a parte da
transferéncia do OE que corresponde as contribuig¢des sociais que o Estado
deveria fazer como empregador. Estes nimeros reflectem um défice de
cerca de 1% do PIB no esquema de pensdes de origem contributiva da
CGA e um excedente de quase 0.1% do PIB no esquema da Seguranca
Social (ver o Quadro 6.3). Vale a pena explicar porque é que este exce-
dente difere do défice de 0.23% apresentado no Quadro 3.2. No modelo
corrigimos ciclicamente os subsidios de desemprego e fixamo-los em
0.8356% do PIB em vez de 1.14%. Se esse tivesse sido o caso em 2003
entdo a transferéncia do Or¢amento do Estado como percentagem do PIB
teria sido 0.3044 pp. mais baixa e, ai, o défice do esquema de pensoes de
origem contributiva da Seguranga Social teria sido —0.0744% do PIB, i.e.
um excedente de cerca de 0.1% do PIB.

Neste caso, estes saldos do sistema de pensdes sao também os esforgos
continuos dos regimes contributivos. Expressando estes desequilibrios como
redugbes nas prestagdes, que sao muitas vezes mais significativas para os
politicos (veja no final do Quadro 6.3), jd no caso base todas as prestagoes
da CGA, i.e. as que j4 estdo a ser pagas aos actuais aposentados e todas as
novas pensoes ainda por pagar, teriam que ser reduzidas imediata e per-
manentemente em 27.1%. Este resultado ¢ facilmente explicado pelo con-
tinuo défice nas pensdes em cerca de 1%, que ¢ traduzido numa divida
implicita truncada de 34% do PIB de 2003. Vale a pena salientar que o
caso base ¢ um cendrio irrealista e, como tal, as conclusdes de politica devem
esperar até termos visto os resultados de casos mais préximos da realidade.
De qualquer forma, na CGA pelo menos, existe um desequilibrio muito
grande a partida.

Por construgio, os défices contabilisticos sio zero por causa da transfe-
réncia do Orgamento do Estado e também o sio as necessidades de finan-
ciamento adicionais. Mesmo no cendrio base o sistema de seguranga social
impde uma pressao or¢amental total de quase 6% do PIB, para o qual a
CGA ¢ responsdvel em mais de 44%, uma grandeza que é despropositada-
mente grande dado o ndmero dos seus beneficidrios. Expressando estas pres-
soes orgamentais totais na forma de dividas implicitas truncadas, encontramos
um stock total de 194.3% do PIB.

O numero dos diferentes beneficidrios ¢ constante no tempo e, pela defi-
ni¢ao de estado estaciondrio, o stock da divida publica ajustada ¢ simulado
para permanecer estaciondrio em 60% do PIB.
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Resumo do Capitulo 6

O Capitulo 6 foca os indicadores usados para avaliar a sustentabilidade finan-
ceira de longo prazo dos esquemas publicos de pensbées em Portugal bem
como as razdes pelas quais ndo usamos outros indicadores mais convenci-
onais. O “momento em que o sistema se torna insolvente” é insatisfatorio
dado que simplesmente mostra que existe um problema, sem dar uma ideia
da sua grandeza. A “taxa de contribuicdes de equilibrio” também nao é satis-
fatéria dado que € normativa - i.e. implicitamente prescreve um aumento das
contribuicdes sociais. Idealmente, o enquadramento de um diagndéstico nao
deve influenciar a terapéutica. Por seu lado, e embora a “reduc@o necessa-
ria das prestagoes” induzisse a uma correccao do problema na fonte, tam-
bém ndo serviria. Primeiro, porque a taxa de contribuicdes de equilibrio é
normativa. Segundo, se no contexto do envelhecimento o ajustamento orca-
mental necessario para garantir a sustentabilidade de longo prazo das finan-
gas publicas fosse feito exclusivamente através de cortes nas prestagdes
sociais, entao isso exageraria o problema do sistema publico de pensdes
porque, num contexto de envelhecimento, para além das pensdes publicas,
existem outros riscos para a sustentabilidade das financas publicas. Riscos
como os cuidados de salde, os cuidados a idosos, o investimento publico
e as alteracdes endogenas das bases fiscais. Assim, mesmo que os esque-
mas publicos de pensodes estivessem financeiramente sustentaveis no longo
prazo, subsequentes cortes orcamentais seriam necessarios para respeitar
as restrigdes institucionais do Pacto de Estabilidade e de Crescimento.

Porque a caracterizagdo do ajustamento orgamental éptimo em Portugal
num contexto de envelhecimento é um tema fora do dmbito desta investi-
gacao (dado que envolve o mix 6ptimo de aumentos de impostos e de cor-
tes nas despesas), € inevitavel ter uma divida publica explosiva. Caso nao
sejam tomadas medidas correctivas adicionais, o ponto destes resultados
€ (a) mostrar que o szatus quo é explosivo e financeiramente insustentavel, e
(b) informar o debate sobre que parte do problema é devida ao sistema
publico de pensdes. Reportamos dois indicadores contabilisticos: a divida
publica ajustada e as variantes da divida implicita do sistema de pensoes.
A divida publica ajustada capta o que o endividamento publico seria se os
desequilibrios dos esquemas de pensdes de origem contributiva permane-
cessem nos niveis do ano base, impedindo o efeito bola de neve dos dese-
quilibrios de origem contributiva no endividamento publico. O nosso indicador
preferido para avaliar a sustentabilidade financeira de longo prazo, con-
tudo, é a divida implicita truncada de origem contributiva, que mede até
2050 o valor actual dos desequilibrios futuros. A divida implicita é o valor
dos activos que deveriam existir no fundo de estabilizacdo para que, se
investidos a taxa de desconto, ndo houvesse necessidade de alterar nem
contribuicdes nem prestacdes no futuro.
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DIAGNOSTICO DA EXTENSAO E CAUSAS DO PROBLEMA

Hi dois erros que podemos cometer no caminho para a verdade:
um ¢ nio chegar ao fim e outro ¢ nio ter comegado no inicio.

Buda
Fundador do Budismo, 563-483 aC

Neste capitulo iniciamos a andlise dos resultados da simulagao. Comecamos
com um diagnéstico pormenorizado da magnitude dos problemas de sus-
tentabilidade financeira dos esquemas publicos de pensdes anteriores a Lei
de Bases da Seguranca Social de 2002. Adicionalmente, este diagnéstico
também analisa a importincia relativa das diversas forgas conducentes aos
resultados encontrados.

Os resultados contrafactuais da simulagao estao organizados em trés gru-
pos separados, em fun¢io da natureza das alteragdes consideradas. Primeiro,
consideramos os efeitos de alteragdes de ajustamento politico — i.e. os efei-
tos dos aumentos discriciondrios anuais das pensdes — porque, salvo deter-
minados tipos de reformas, estes sao os instrumentos que as autoridades
tém imediatamente disponiveis. No segundo grupo consideramos os efei-
tos de alteracdes estruturais. Estas sao a consequéncia natural do quadro
que resultou das medidas de politica implementadas no passado e também
das reacgoes dos seus beneficidrios a estas medidas. Finalmente, considera-
mos os efeitos do envelhecimento da populacio.

A chave dos diferentes cendrios de simula¢ao que consideramos neste
capitulo é apresentada no Quadro 7.1. Por seu lado, o Quadro 7.2 fornece
um resumo dos resultados respeitantes a todos os casos que consideramos
neste capitulo, o que poderd ser ttil para o leitor que pretenda comparar
os diferentes casos.

7.1 Efeitos de Ajustamento Politico

Claramente, a hipétese de um caso base de estado estaciondrio (Caso 0),
embora seja um ponto de partida necessdrio, nio é muito realista. Isto
deve-se ao facto de, até agora, termos assumido que os beneficios per
capita pagos em todos os esquemas de pensdes cresciam a mesma taxa do
PIB, quando, na realidade isso pode nio ser exacto. No Caso 0 tivemos
que considerar aquela hipétese porque, na auséncia de alteragoes estru-
turais ou demogrificas, por constru¢io de um estado estaciondrio, as par-
celas das diferentes despesas com pensdes tinham de se manter constantes
face ao PIB.
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Quadro 7.1 Legenda dos Cendrios de Simulagdo

Caso Descrigao

0 Caso base

Efeitos de ajustamento politico

1 Caso 0 mais aumentos histéricos das pensdes minimas e do saldrio minimo
2 Caso 1 mais aumentos histéricos das pensdes de origem contributiva

Efeitos estruturais

Caso 2 mais efeitos de composi¢ao enddgenos no RGC e recomposigao no RG
Caso 3 mais efeitos de composicio enddgenos na CGA

Caso 4 mais alteracio na cobertura do RESSAA e do RNCE

Caso 5 mais alteragio na cobertura do RG

Caso 6 mais carreiras contributivas mais longas no RG

Caso 7 mais efeitos da reforma da CGA de Setembro de 1993 (D.L. 286/93 apenas)
Caso 8 mais alterago na cobertura da CGA (contratagio discriciondria)

O 00 N O\ Nk W

Efeitos demogrdficos

10 Caso 9 mais contratagio actual da CGA e a variante da pop. central do Eurostat

Andlise de sensibilidade

10a Caso 10 com a variante da populagdo alta do Eurostat

10b Caso 10 com a variante da populago baixa do Eurostat

10c Caso 10 com a migracio liquida de acordo com padrdes historicos

10d Caso 10 com taxas de participagdo mais elevadas em linha com a OCDE
10e Caso 10 com o progresso técnico exégeno mais rdpido

10f Casos combinados 10c, 10d e 10e
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Quadro 7.2 Resumo dos Resultados de Simulagao — Instantineo em 2050 (% do PIB)

Descrigao Divida implicita truncada Divida Despesas

(Caso) (de origem contributiva) pub. com pensoes
SS CGA  ajustada SS RGC CGA

Caso base (Caso 0) 4.8  34.0 60.0 69 47 3.8

Efeitos de ajustamento politico para -4.8 337 85.6 74 47 37

saldrio min. e pensdes min. (Caso 1)

Efeitos de ajustamento politico para -34.1 3.8 94.9 55 28 1.8

pensoes de origem contributiva (Caso 2)

Efeito de composi¢ao enddgeno no 25.6 3.8 74.9 89 64 1.8

RGC e recomposi¢io no RG (Caso 3)

Efeitos de composi¢io endégenos na 244 67.8 69.6 88 063 57

CGA (Caso 4)

Alteragio na cobertura do RESSAA 589 688 249 9.2 77 6.0

e do RNCE (Caso 5)

Alteragao na cobertura do RG (Caso 6) 794 70.7 0.6 10.0 84 6.0

Carreiras contributivas mais longas 89.2 702 33 106 9.0 59

no RGC (Caso 7)

Efeitos da reforma da CGA de Setembro 92.8  60.6 -47.6 109 9.3 48
de 1993 — D.L. 286/93 (Caso 8)

Alteragoes na cobertura da CGA — 857 8.8 269 106 9.1 5.8
contratacao discriciondria (Caso 9)

Contratagao actual da CGA e 163.4 122.8 3230 178 154 8.0
envelhecimento da populagio
— variante central (Caso 10)

Variante populagio alta (Caso 10a) 1459 1328 149.1 155 131 85
Variante populagio baixa (Caso 10b) 156.8 1244 4723 193 168 89
Migragdo liquida de acordo 166.3 1214 1683 173 149 7.8

com os padroes histéricos (Caso 10c)

Taxas de participagio 169.1 1206 2308 181 157 7.8
mais elevadas (Caso 10d)

Progresso técnico exdgeno mais 169.9 121.2 -169 18.0 155 8.1
rdpido (Caso 10e)

Casos combinados 10c, 10d e 10e (Caso 10f) 1739 1129  -67.1 161 139 69
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Quadro 7.3 Efeitos de Alteragdes de Ajustamento Politico — Instantineo em 2050

Caso 0 1 2

Divida implicita truncada de origem contributiva /PIB2goz (%)

Total 29.2 28.9 -30.3
Seguranga Social —4.8 —4.8 -34.1
CGA 34.0 33.7 3.8

Dtvida piblica ajustada / PIB (%)

60.0 85.6 94.9

Despesas da Seguranga Social / PIB (%)

Total 15.0 15.5 11.8
Seguranca Social 11.3 11.7 9.9
CGA 3.8 3.8 1.8

Despesas com pensoes pitblicas / PIB (%)

Total 10.6 11.1 7.3

Seguranga Social 6.9 7.4 5.5
Velhice 4.9 5.2 3.9
Sobrevivéncia 1.0 1.2 0.9
Invalidez 1.0 1.0 0.7

Regime contributivo 4.7 4.7 2.8
Velhice 3.4 3.4 2.0
Sobrevivéncia 0.7 0.7 0.4
Invalidez 0.7 0.7 0.4

CGA 3.8 3.7 1.8
Velhice e Invalidez 3.4 3.4 1.6
Sobrevivéncia 0.4 0.4 0.2

Beneficidrios de pensées piblicas (2003 = 100.0)

Total 100.0 100.0 100.0

Seguranca Social 100.0 100.0 100.0
Velhice 100.0 100.0 100.0
Sobrevivéncia 100.0 100.0 100.0
Invalidez 100.0 100.0 100.0

Regime contributivo 100.0 100.0 100.0
Velhice 100.0 100.0 100.0
Sobrevivéncia 100.0 100.0 100.0
Invalidez 100.0 100.0 100.0

CGA 100.0 100.0 100.0
Velhice e Invalidez 100.0 100.0 100.0

Sobrevivéncia 100.0 100.0 100.0
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Quadro 7.4 Efeitos de Alteragées de Ajustamento Politico
Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso 0 1 2

Défices no sistema de seguranga social 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico 0.0 0.4 -3.3
Seguranga Social 0.0 0.5 -13
CGA 0.0 0.0 -2.0

Pressao orcamental total 5.9 6.4 2.6
Seguranga Social 3.3 3.7 1.9
CGA 2.6 2.6 0.7

Défice dos sistemas de pensoes 0.9 0.9 =27
Seguranga Social -0.1 -0.1 -1.9
CGA 1.0 1.0 -0.8

Fundo de Estabilizacio da Sequranca Social em 2050 / PIB (%)

10.4 10.4 71.9

Divida Implicita Truncada / PIB2go3 (%)

Nec. Adic. de Fin. 0.0 10.8 -50.3
Seguranga Social 0.0 11.0 -18.6
CGA 0.0 -0.2 -31.7

Pressao orcamental total 194.3 207.3 145.9
Seguranga Social 106.5 119.7 89.9
CGA 87.8 87.7 56.0

Sistemas de pensdes 29.2 28.9 -30.3
Seguranga Social -4.8 -4.8 -34.1
CGA 34.0 33.7 3.8

Esforcos continuos truncados (% constante do PIB)

Nec. Adic. de Fin. 0.0 0.3 -1.5
Seguranga Social 0.0 0.3 -0.6
CGA 0.0 0.0 -1.0

Pressao orcamental total 5.9 6.3 4.4
Seguranga Social 3.2 3.6 2.7
CGA 2.6 2.6 1.7

Sistemas de pensdes 0.9 0.9 -0.9
Seguranga Social -0.1 -0.1 -1.0
CGA 1.0 1.0 0.1

Redugdo em todas as despesas da Seguranga Social -1.3 -1.3 -9.5

Redugio em todas as despesas excepto nas pensdes minimas -1.6 -1.6 -12.5

Redugio em todas as despesas da CGA 27.1 26.9 4.0
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Quadro 7.5 Efeitos de Ajustamento Politico — Aumentos Anuais Médios

em Termos Reais de 1993 a 2003 (%) [Ref. Casos 1 e 2]

Tipo de beneficio Regime Efeito Atingindo o
de ajustamento saldrio minimo*
Esquema da Seguran¢a Social
Pensio de Velhice RGC 0.16 -
MMERG 1.40 0.72
RESSAA 3.60 0.72
RNCE 4.31 0.72
Pensio de Invalidez RGC 0.18 -
MMERG 1.40 0.72
RESSAA 3.60 0.72
RNCE 3.50 0.72
Pensiao de Sobrevivéncia RGC 0.19 -
MMERG 1.91 0.72
RESSAA 3.60 0.72
RNCE 3.59 0.72
Subsidio de Desemprego 1.27 -
Prestagdes Sociais 1.27 -
Outras despesas 1.27 -
Esquema da CGA
Pensdo de Aposentagao -0.30 -
Pensiao de Sobrevivéncia -0.30 -
Outras despesas 1.27 -

* Quando as pensoes minimas, i.c. as pensoes pagas nos regimes MMERG, RESSAA ¢ RNCE, atingem o nivel do sald-
rio minimo em termos estatutdrios, estas passam a crescer & mesma taxa de 0.72%. Como tal, desse ponto em diante,
mantém-se inalteradas em percentagem do saldrio minimo.
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No primeiro conjunto de simulagoes, Casos 1 e 2, esta hipStese ¢ modi-
ficada para se obter uma melhor aproximagio a realidade. Este quadro reco-
nhece que a evolugio das prestagbes em pensdes per capita ¢ diferente do
crescimento do PIB. As autoridades publicas actualizam periodicamente as
pensdes com total discrigdo e isto € reflectido no que designamos por efeito
de ajustamento politico. Desta forma, separamos um efeito de inércia dos
aumentos anuais que sao controlados pelas autoridades. Os efeitos de ajus-
tamento politico que assumimos s3o apresentados no Quadro 7.5 e reflec-
tem médias histéricas dos aumentos anuais das pensoes ajustados pela inflagao
no periodo entre 1993 e 2003.

7.1.1 Aumentos Histdricos das Pensoes Minimas e do Saldrio Minimo

O Caso 1 considera os efeitos de ajustamento politico para as pensdes mini-
mas, i.e. para as pensdes MMERG, RESSAA e RNCE, bem como para o sald-
rio minimo, de acordo com as taxas historicamente observadas, tal como ¢
apresentado no Quadro 7.5.

Estas taxas encontram-se todas definidas em termos reais. Geralmente,
as pensdes minimas sao ajustadas, pelo menos de acordo com o saldrio
minimo, pelo que o rdcio entre estas pensoes e o saldrio minimo nio decresce
ao longo do tempo. Recentemente, os récios entre as vdrias pensdes mini-
mas e o saldrio minimo tém aumentado, dado que os seus acréscimos tém
ultrapassado, significativamente, o aumento anual do saldrio minimo.
Claramente, os diferenciais crescentes ndo podem ser extrapolados para o
futuro. Assumimos que as vdrias pensées minimas crescem anualmente as
taxas histdricas, até alcangarem o saldrio minimo. Deste modo, nenhuma
pensiao minima excederd este saldrio. Algumas pensées nao atingirao este
nivel mesmo em 2050.

Como resultado de ajustamentos politicos mais realistas das pensdes
minimas e do saldrio minimo, no Caso 1, em 2050, a despesa publica
total com pensdes alcanga 11.1% do PIB, prevendo-se que as despesas
com pensdes a pagar pela Seguranca Social atinjam 7.4% do PIB, 50 pb.
mais elevadas do que no Caso 0 (ver Quadro 7.3). Em 2050, as pensoes
minimas absorverao 2.7% do PIB, acima dos 2.2% observados no Caso
0, com as pensdes minimas de velhice a absorver mais de 30 pb. passando
de 1.5% para 1.8% do PIB. As pensdes de origem contributiva, medidas
em percentagem do PIB, mantém-se inalteradas, tal como o ndmero de
beneficidrios.

De acordo com estas projecgdes, em 2050, a divida publica ajustada é
de 85.6% do PIB, superior em 25.6 pb face ao Caso 0, porque o aumento
na despesa de pensdes publicas de origem nao contributiva estd reflectido
neste indicador. Em média, as pensdes minimas tém crescido a taxas supe-
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riores 4 taxa de crescimento de estado estaciondrio do PIB, a qual assume
jd um valor considerdvel. Nos casos em que ¢ alcangada a convergéncia com
o saldrio minimo em termos estatutdrios, 0s aumentos anuais crescem um
pouco acima de metade da taxa real de crescimento do estado estaciondrio
do PIB. Com as pensdes minimas definidas como percentagens do saldrio
minimo, a conten¢io or¢gamental tem conduzido recentemente a aumentos
pouco significativos do saldrio minimo, em média, de cerca de 0.7% em
termos reais. Esta indexacio indirecta tem mantido o saldrio minimo sob
controlo e tem, com efeito, invalidado a sua efectividade como um instru-
mento de combate a pobreza.

Em resultado do aumento das pensdes minimas as taxas histéricas, haverd
um défice contabilistico de 0.5% do PIB na Seguranca Social em 2050 (ver
o Quadro 7.4). Para a Seguranca Social, as necessidades adicionais de finan-
ciamento de 2004 até 2050 atingiriam 11.0% do PIB, um acréscimo médio
anual de 0.3% do PIB. Isto significa que o défice contabilistico cresceria ao
longo do tempo até alcangar 0.5% do PIB em 2050. Consequentemente,
em 2050 a pressao orgamental total atingiria 6.3% do PIB, superior em 40
pb. quando comparada com o Caso 0.

Repare-se como os indicadores de sustentabilidade para os esquemas de
pensodes de origem contributiva nao sao afectados pelos aumentos das pen-
soes minimas. O défice dos sistemas de pensdes mantém-se inalterado, tal
como os correspondentes esforgos continuos truncados. As dividas impli-
citas truncadas de origem contributiva mantém-se quase inalteradas.

7.1.2 Aumentos Histdricos das Pensoes de Origem Contributiva
No Caso 2 analisamos os efeitos de ajustamentos politicos para todas as
pensdes de origem contributiva, de acordo com as médias histéricas de 1993
a 2003, em vez dos aumentos anuais a taxa de crescimento do PIB no estado
estaciondrio (ver Quadro 7.5). Neste caso consideramos, simultaneamente,
os efeitos de ajustamento politico na CGA e no RGC da Seguranca Social.
Durante o periodo de 1993 a 2003, os aumentos reais da pensio do RGC
variaram entre 0.16% para as pensoes de velhice e 0.19% para as pensoes
de sobrevivéncia. Em média, na CGA, os aumentos anuais nominais das
pensdes foram ligeiramente inferiores a inflacdo e, consequentemente, o
efeito de ajustamento politico é negativo em —0.3%. Estes resultados suge-
rem que os aumentos ad hoc das pensdes ndo garantem a manutengio do
poder de compra. De forma a evitar que se transforme num instrumento
de reeleicao do Governo, deveria ser adoptada uma regra de indexagao.
Com base nestas hipdteses revistas, o Caso 2 conduz a uma medida mais
rigorosa do desequilibrio do sistema publico de pensaes. As despesas publi-
cas totais com pensdes em 2050 atingem 7.3% do PIB, 3.8 pp. inferior ao
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nivel alcancado no Caso 1. A despesa com pensdes minimas mantém-se,
obviamente inalterada em 2.7% do PIB, mas as pensoes de origem contri-
butiva da Seguranga Social e da CGA encontrar-se-do0 ambas 1.9 pp. mais
baixas. Dessa forma o Fundo de Estabilizagao da Seguranca Social atingird
o valor de 71.9% do PIB em 2050, superior em 61.5 pp. quando compa-
rado com o Caso 1. Tratam-se de efeitos significativos que mostram quao
pertinentes sao os aumentos das pensdes para o problema da sustentabili-
dade financeira.

A divida publica ajustada é de quase 95% do PIB, um aumento de menos
de 10 pp. quando comparado com o Caso 1, devido as altera¢es endége-
nas nas bases contributiva e fiscal e nas actividades de investimento publico
seguindo os aumentos mais realistas para as pensées de origem contribu-
tiva da Segurancga Social e da CGA.

Em 2050, a Seguranga Social e a CGA deverao registar excedentes con-
tabilisticos de 1.3% e 2% do PIB, respectivamente, ¢ em termos de esforco
continuo truncado a pressao orcamental total ¢ aliviada de 6.3% para 4.4%
do PIB. Porém, o mais relevante é o que acontece aos esquemas das pen-
soes de origem contributiva. Em 2050, o esquema de pensoes de origem
contributiva da Seguranca Social regista um excedente de 1.9% do PIB ¢ o
da CGA um excedente de 0.8% do PIB. Se este fosse o final da histéria nao
haveria nenhum problema de sustentabilidade financeira, ji4 que a divida
implicita total truncada dos esquemas de pensdes de origem contributiva ¢
projectada em —30.3% do PIB, com a CGA quase equilibrada (uma divida
implicita de apenas 3.8% do PIB) e a Seguranga Social numa posi¢ao muito
favordvel (com uma divida implicita de —34.1% do PIB).

E interessante ver como estes valores se traduzem em esforgos continuos
truncados. Para os esquemas de pensdes de origem contributiva, como um
todo, hd um esforgo continuo de —0.9% do PIB (-1% do PIB para a Seguranga
Social e 0.1% do PIB para a CGA). Neste caso a Seguranca Social podia
suportar um aumento imediato e permanente de todas as despesas com pen-
soes de origem contributiva de 1% do PIB e manter-se-ia ainda financeira-
mente sustentdvel, enquanto que a CGA teria de baixar todas as despesas
em apenas 0.1% do PIB para alcancar a sustentabilidade financeira. Trata-
se de um caso em que se torna interessante analisar os indicadores alterna-
tivos de sustentabilidade, dado que nos informam que redugées (ou aumentos)
nas prestagoes tém de ser impostos (ou suportdveis). Neste caso todas as
despesas da Seguranga Social, incluindo as pensdes minimas, subsidios de
desemprego, prestacoes sociais e custos de administragao podiam ser aumen-
tadas em 9.5% em termos reais (ou de 12.5% se nio forem incluidas as
pensdes minimas). Para a CGA seria necessdria uma redugio imediata e per-
manente de 4% em todas as pensoes.
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Quadro 7.6 Efeitos de Alteracoes Estruturais — Instantineo em 2050

Caso 0 2 3 4 5 6 7

Divida implicita truncada de origem contributiva / PIB2gg3 (%)

Total 29.2 -30.3 29.4 92.2 127.7 150.1 159.5
Seguranca Social -48 -341 256 244 589 794 892
CGA 34.0 3.8 3.8 67.8 68.8 70.7 70.2

Divida piiblica ajustada / PIB (%)

60.0 949 749 69.6 -24.9 0.6 3.3

Despesas de seguranga social / PIB (%)

Total 15.0 11.8 15.1 18.8 19.9 20.6 21.0
Seguranca Social 11.3 99 133 132 139 146 15.1
CGA 3.8 1.8 1.8 5.7 6.0 6.0 5.9

Despesas com pensoes pitblicas / PIB (%)

Total 10.6 7.3 10.7 14.4 15.2 16.0 16.5

Seguranga Social 6.9 5.5 8.9 8.8 9.2 10.0 10.6
Velhice 4.9 3.9 6.1 6.0 6.3 7.5 8.0
Sobrevivéncia 1.0 0.9 1.7 1.7 1.8 2.0 2.1
Invalidez 1.0 0.7 1.1 1.1 1.1 0.5 0.5

Regime de origem contrib. 4.7 2.8 6.4 6.3 7.7 8.4 9.0
Velhice 3.4 2.0 4.5 4.5 5.4 6.5 7.1
Sobrevivéncia 0.7 0.4 1.1 1.1 1.3 1.5 1.6
Invalidez 0.7 0.4 0.8 0.8 0.9 0.4 0.4

CGA 3.8 1.8 1.8 5.7 6.0 6.0 5.9
Velhice e Invalidez 3.4 1.6 1.6 4.9 5.1 5.1 5.1
Sobrevivéncia 0.4 0.2 0.2 0.8 0.9 0.8 0.8

Beneficidrios das pensoes piiblicas (2003 = 100.0)

Total 100.0 100.0 106.8 107.8 109.1 114.7 114.7

Seguranca Social 100.0 100.0 111.2 111.2 113.4 106.1 106.1
Velhice 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 115.8 115.8
Sobrevivéncia 100.0 100.0 133.6 133.6 140.1 155.8 155.8
Invalidez 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 46.9 46.9

Regime de origem contrib. 100.0 100.0 122.2 1222 148.6 158.8 158.8
Velhice 100.0 100.0 119.2 119.2 148.8 174.1 174.1
Sobrevivéncia 100.0 100.0 138.2 138.2 164.0 184.5 184.5
Invalidez 100.0 100.0 107.7 107.7 122.1 52.3 52.3

CGA 100.0 100.0 100.0 106.6 106.6 106.6 106.6
Velhice e Invalidez 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Sobrevivéncia 100.0 100.0 100.0 125.8 125.8 125.8 125.8
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Quadro 7.6 Efeitos de Alteracoes Estruturais — Instantineo em 2050

[continuagio]

Caso 2 7 8 9

Dtvida implicita truncada de origem contributiva / PIB2gg3 (%)

Total -30.3 159.5 153.4 175.5
Seguranca Social -34.1 89.2 92.8 85.7
CGA 3.8 70.2 60.6 89.8

Dtvida piiblica ajustada / PIB (%)

94.9 3.3 —47.6 -26.9

Despesas de seguranga social / PIB (%)

Total 11.8 21.0 20.5 21.2
Seguranca Social 9.9 15.1 15.7 15.4
CGA 1.8 5.9 4.8 5.8

Despesas com pensoes pitblicas / PIB (%)

Total 7.3 16.5 15.7 16.4
Seguranga Social 5.5 10.6 10.9 10.6
Velhice 3.9 8.0 8.2 8.0
Sobrevivéncia 0.9 2.1 2.2 2.1
Invalidez 0.7 0.5 0.6 0.5
Regime de origem contrib. 2.8 9.0 9.3 9.1
Velhice 2.0 7.1 7.3 7,0
Sobrevivéncia 0.4 1.6 1.6 1.6
Invalidez 0.4 0.4 0.4 0.4
CGA 1.8 5.9 4.8 5.8
Velhice e Invalidez 1.6 5.1 4.1 4.9
Sobrevivéncia 0.2 0.8 0.7 0.9

Beneficidrios das pensoes piiblicas (2003 = 100.0)

Total 100.0 114.7 114.7 114.6
Seguranca Social 100.0 106.1 106.1 103.5
Velhice 100.0 115.8 115.8 112.6
Sobrevivéncia 100.0 155.8 155.8 151.9
Invalidez 100.0 46.9 46.9 46.1
Regime de origem contrib. 100.0 158.8 158.8 154.5
Velhice 100.0 174.1 174.1 169.1
Sobrevivéncia 100.0 184.5 184.5 179.8
Invalidez 100.0 52.3 52.3 51.4
CGA 100.0 106.6 106.6 122.4
Velhice e Invalidez 100.0 100.0 100.0 115.4
Sobrevivéncia 100.0 125.8 125.8 143.0
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Quadro 7.7 Efeitos de Alteracoes Estruturais — Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso 0 2 3 4 5 6 7

Défices do sistema de seguranca social em 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico 0.0 -33 0.0 3.8 5.0 5.6 6.0
Seguranca Social 0.0 -1.3 2.0 1.9 28 34 39
CGA 0.0 =20 -19 1.9 2.2 2.2 2.1

Pressao orgamental total 5.9 2.6 6.0 9.7 109 11.6 12.0
Seguranca Social 3.3 1.9 5.3 5.1 6.1 6.7 7.2
CGA 2.6 0.7 0.7 4.6 4.8 4.8 4.8

Défice do sistema de pensoes 09 =27 0.7 4.2 6.4 7.0 7.4
Seguranca Social -0.1 -19 1.5 14 33 39 44
CGA 1.0 -0.8 -0.8 2.8 3.1 3.1 3.1

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB (%)
104 719 -48.9 -51.0 -133.4 -177.0 -195.8

Dividas Implicitas Truncadas / PIB2oo3 (%)

Nec. Adic. de Fin. 0.0 -50.3 9.5 747 87.0 111.2 120.5
Seguranga Social 0.0 -18.6 409 393 494 71.8 815
CGA 0.0 -31.7 -314 354 376 394 39.0

Pressao orgamental total 194.3 1459 205.0 271.0 278.0 301.5 311.6
Seguranca Social 106.5 89.9 149.0 147.8 155.0 177.0 187.1
CGA 87.8 56.0 56.0 123.2 123.0 124.5 124.5

Sistemas de pensoes 29.2 -30.3 294 922 127.7 150.1 159.5
Seguranca Social -4.8 -34.1 256 244 589 794 892
CGA 34.0 3.8 3.8 678 688 70.7 702

Esforgos continuos truncados (% constante do PIB)

Nec. Adic. de Fin. 0.0 -15 0.3 2.3 2.7 3.5 3.7
Seguranca Social 0.0 -0.6 1.2 1.2 1.5 2.2 2.5
CGA 0.0 -1.0 -1.0 1.1 1.2 1.2 1.2

Pressio orgamental total 5.9 4.4 6.2 8.2 8.6 9.4 9.7
Seguranca Social 32 27 45 45 48 5.5 5.8
CGA 2.6 1.7 1.7 37 38 39 39

Sistemas de pensoes 0.9 -0.9 0.9 2.8 4.0 47 49
Seguranca Social -0.1 -1.0 0.8 0.7 1.8 2.5 2.8
CGA 1.0 0.1 0.1 2.0 2.1 2.2 2.2

Redugio em todas as -13 95 6.2 59 143 183 20.0

despesas da Seguranga Social

Redugio em todas as despesas -1.6 -12.5 7.7 73 165 21.1 23.0

excepto pCIlSéCS minimas

Redugio em todas as despesas da CGA 27.1 40 4.0 422 431 439 436

continua na pagina 175
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Quadro 7.7 Efeitos de Alteragoes Estruturais — Medidas Alternativas do Desequilibrio

[continuagio]

Caso 2 7 8 9

Défices do sistema de seguranca social em 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico -3.3 6.0 5.6 6.3
Seguranca Social -1.3 3.9 4.5 4.3
CGA -2.0 2.1 1.0 2.0

Pressao orgamental total 2.6 12.0 11.5 12.2
Seguranca Social 1.9 7.2 7.8 7.5
CGA 0.7 4.8 3.7 4.6

Défice do sistema de pensdes -2.7 7.4 6.9 7.5
Seguranca Social -1.9 4.4 4.9 4.6
CGA -0.8 3.1 2,0 2.9

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB (%)
71.9 -195.8 —212.6 -197.1

Divida Piblica Truncada / PIB2goz (%)

Nec. Adic. de Fin. -50.3 120.5 1164 139.2
Seguranca Social -18.6 815 86.8 79.1
CGA -31.7  39.0 29.6  60.2

Pressao orgamental total 145.9 311.6 304.3 3269
Seguranca Social 89.9 187.1 190.7 182.8
CGA 56.0 124.5 113.7 144.1

Sistemas de pensoes -30.3 159.5 153.4 1755
Seguranga Social -34.1 892 928 857
CGA 3.8 70.2 60.6 89.8

Esforgos continuos truncados (% constante do PIB)

Nec. Adic. de Fin. -1.5 3.7 3.7 4.4
Seguranca Social -0.6 2.5 2.7 2.5
CGA -1.0 1.2 0.9 1.9

Pressao orgamental total 4.4 9.7 9.6 103
Seguranca Social 2.7 5.8 6.0 5.8
CGA 1.7 3.9 3.6 4.5

Sistemas de pensoes -0.9 4.9 4.8 5.5
Seguranca Social -1.0 2.8 2.9 2.7
CGA 0.1 2.2 1.9 2.8

Redugio em todas as despesas da Seguranca Social -9.5 200 209 196

Redugio em todas as despesas excepto pensdes minimas -12.5  23.0  24.0  22.6

Redugdo em todas as despesas da CGA 4.0 43.6 405 499
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7.2 Sobre os Efeitos das Altera¢oes Estruturais

O objectivo desta secgao ¢é analisar o impacto das alteracoes estruturais, com
vista a aproximar-se do cendrio contrafactual central. Os efeitos estruturais
incluem todas as alteragoes que se espera que ocorram para além dos aumen-
tos anuais das pensdes e alteragdes demogrdficas adversas. Trata-se de ten-
déncias que reflectem as escolhas politicas do passado, as quais os beneficidrios
se foram adaptando ao longo do tempo.

7.2.1. Efeitos de Composigio Enddgenos na Seguranga Social

O Caso 3 difere do Caso 2 porque, pela primeira vez, os canais do médulo
de pensoes relativos apenas a Seguranca Social estdao abertos (ver na Figura
5.1 um esquema do fluxo de pensionistas). Isto significa que, pela primeira
vez, hd novos pensionistas que entram no grupo dos que beneficiam da
forca de trabalho. Alguns pensionistas morrem ou perdem a elegibilidade,
e alguns pensionistas por invalidez sdo transferidos para a célula da velhice
aos 65 anos. Como o Caso 3 nio ¢ o derradeiro cendrio contrafactual neste
capitulo, existem ainda algumas restrigoes adicionais, tais como as taxas de
mortalidade constantes nio nulas. Contudo, nio apenas os efeitos de com-
posicdo da Seguranca Social para 2004 reproduzem médias histéricas entre
1997 e 2003, apenas a partir do Caso 3 em diante que estes se tornam ver-
dadeiramente endégenos. Este é um passo importante para encontrar um
conjunto de resultados mais realistas. E importante reconhecer que os efei-
tos de composi¢ao nio sio fixados manualmente — em vez disso, o efeito
de inércia resultante do crescimento das bases contributivas que posterior-
mente promove prestagoes médias mais elevadas é explicitamente captado,
calculando periodicamente quer as pensdes estatutdrias para novos pensio-
nistas, usando as suas carreiras contributivas, quer as pensoes daqueles que
falecem.

Igualmente, pela primeira vez, de acordo com as tendéncias histéricas,
hd uma recomposi¢io dos beneficidrios no RG, Regime Geral de Seguranga
Social. O RG compreende o RGC, que ¢ o esquema de pensdes de origem
contributiva, e 0 MMERG, que ¢ o esquema de pensdes minimas escalona-
das do Regime Geral. Mesmo com uma cobertura constante no caso de
velhice e invalidez hd uma recomposi¢io dos beneficidrios no sentido de
que haverd cada vez menos pensionistas do MMERG e cada vez mais pen-
sionistas do RGC, cujos beneficios sao de origem contributiva. Isto deve-se
ao facto de, na margem, a parcela de novos pensionistas por velhice e por
invalidez do RG com uma pensio de MMERG (21.2% e 24.8%, respecti-
vamente) ser mais baixa do que o respectivo niimero médio desses pensio-
nistas (em 2005, os nimeros correspondentes eram 32.9% e 27.5%, como
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¢ mostrado nas linhas designadas por “Parcela do MMERG no RG” do Quadro
7.8). Como resultado desta recomposi¢ao de beneficidrios, em 2050, mesmo
sem qualquer alteragio demogrdfica e com uma cobertura constante, os
pensionistas de velhice (invalidez) do MMERG representam 21.4% (23.4%)
de todos os pensionistas por velhice (invalidez) do RG (ver Quadro 7.8 uma
vez mais). Esta recomposigao ¢ parte da maturagao do sistema de Seguranga
Social; a seu tempo sdo esperados mais pensionistas do RG com pensdes de
origem contributiva.

Em consequéncia da abertura de todos os canais do médulo de pensoes
e como resultado da recomposi¢ao dos beneficidrios no RG, em 2050 haverd
mais 22.2% de beneficidrios de pensoes de origem contributiva do que em
2003. Destes, hd mais 19.2% de pensionistas por velhice, mais 7.7% de
pensionistas por invalidez e mais 38.2% de pensionistas por sobrevivéncia,
tal como mostra o Quadro 7.6. Para a Seguran¢a Social como um todo,
i.e. quando consideramos todos os pensionistas do RGC, do MMERG, do
RESSAA e do RNCE, o nimero de pensionistas por velhice e por invalidez
nao se altera no Caso 3 relativamente ao Caso 2, devido precisamente a
regra da cobertura constante. A cobertura no caso de velhice, por exemplo,
¢ definida como o rdcio entre 0 nimero de todos os pensionistas por velhice
(incluindo aqueles do esquema de pensdes da CGA) e a populagao com
idade igual ou superior a 60 anos. Contudo, no caso das pensdes de sobre-
vivéncia, para a Seguranca Social como um todo, os resultados da simula-
¢do sugerem que em 2050 haverd mais 33.6% de pensionistas do que em
2003. Isto ¢ um resultado da abertura dos canais da Seguranca Social do
mdédulo de pensbes, conjuntamente com o facto de que, para os sobrevi-
ventes, a cobertura nao necessita de ser constante. Em termos agregados,
tal como ¢ apresentado no Quadro 7.6, no Caso 3, o nimero total de bene-
ficidrios de pensdes estd projectado ser 6.8% mais elevado em 2050 do que
em 2003 (11.2% mais elevado para a Seguranga Social)

Neste contexto, em 2050, a totalidade da despesa com pensées publi-
cas deverd atingir 10.7% do PIB, e estima-se que a totalidade das despesas
com pensoes da Seguranga Social, incluindo os vdrios tipos de pensdes mini-
mas, alcance 8.9% do PIB, que representa um acréscimo de 3.4 pp. relati-
vamente ao Caso 2. Este aumento deve-se, principalmente, ao sistema de
pensdes de origem contributiva da Seguranga Social (um aumento de cerca
de 3.6 pp., que passa de 2.8% em 2003 para 6.4% do PIB em 2050).

A despesa com pensdes minimas reduzir-se-4 em 0.2 pp. de 2.7%, em
2003, para 2.5% do PIB, em 2050, devido a recomposi¢io dos beneficid-
rios no RG. Em grande medida por causa desta recomposi¢ao dos benefi-
cidrios no RG, onde, na devida altura, uma frac¢ao mais significativa de
todos os pensionistas do RG terd uma pensio de origem contributiva, o
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stock da divida publica ajustada cai para 74.9% do PIB em 2050, valor este
inferior em 20 pp. relativamente ao Caso 2.

No Caso 3, em 2050, a totalidade do défice contabilistico de ambos os
sistemas publicos de pensdes aproximar-se-ia de 0% do PIB, como ¢ mos-
trado no Quadro 7.7, apresentando a Seguranca Social um défice contabi-
listico de 2% do PIB enquanto a CGA (recorde-se que no Caso 3 todos os
canais da CGA estdo encerrados) tem um excedente contabilistico de mag-
nitude semelhante. Isto traduz-se numa pressio or¢camental total que, em
termos de esforco continuo truncado, se cifra em 6.2% do PIB.

Para acompanhar a comparagio dos efeitos das alteragdes estruturais con-
sideradas, os Quadros 7.6 ¢ 7.7 apresentam todos os resultados de simulagio.

Isolando os esquemas de pensdes de origem contributiva, o desequili-
brio da CGA mantém-se, obviamente inalterado no Caso 3, mas em 2050
prevé-se que o défice da Seguranga Social das pensoes de origem contribu-
tiva alcance 1.5% do PIB, 3.4 pp. de inversao a partir do excedente de 1.9%
do Caso 2. Em termos do nosso indicador preferido de sustentabilidade
financeira, para a Seguranga Social, estes resultados traduzem-se numa divida
implicita truncada com origem contributiva de 25.6% do PIB em 2003, o
que corresponde a um esfor¢o continuo truncado de 0.8% do PIB. Isto
equivale a ter de cortar de forma imediata e permanente todas as despesas
da Seguranga Social de 6.2% (ou de cerca de 7.7% se forem consideradas
as despesas com pensdes minimas) para assegurar a sustentabilidade finan-
ceira no longo prazo.

7.2.2 Efeitos de Composi¢do Enddgenos na CGA

No Caso 4, os canais da CGA do modelo de pensao sao abertos, o que sig-
nifica que as taxas de mortalidade ¢ o nimero de novos aposentados sio
agora diferentes de zero, mas ainda constantes ao longo do tempo. Na CGA,
os pensionistas por velhice e invalidez estao agrupados como aposentados,
pelo que os pensionistas por invalidez que atinjam os 65 anos de idade nao
sao reclassificados como pensionistas por velhice e por af adiante. Os efei-
tos de composi¢io para 2004 reproduzem as médias histéricas do periodo
entre 1997 e 2003 e sio enddgenos a partir dai.

Tal como apresentado no Quadro 7.6, o nimero total dos pensionistas
da CGA ¢ 6.6% maior em 2050 do que em 2003, como resultado de um
aumento de 25.8% no ndmero de sobreviventes no mesmo periodo. O
ndimero de aposentados da CGA mantém-se inalterado ao longo do tempo
devido a regra da cobertura constante. Assim, no Caso 4 o ntimero de novos
aposentados da CGA iguala o nimero de aposentados que falecem num
determinado ano. Nos dltimos casos, o nimero de novos aposentados da
CGA ird variar ao longo do tempo.
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A totalidade das despesas com pensoes publicas no Caso 4 representa
14.4% do PIB em 2050, superior em 3.7 pp. relativamente ao Caso 3, o
que se deve, quase exclusivamente, a0 aumento das despesas da CGA que,
em 2050, sao de 5.7% do PIB. Este facto faz com que a totalidade das des-
pesas da Seguranga Social atinjam 18.8% do PIB em 2050, valor este supe-
rior em 3.8 pp. em relacio ao de 2003, com a Seguranca Social a absorver
13.2% do PIB e a CGA 5.7% do PIB.

O stock da divida publica ajustada ¢ marginalmente inferior no Caso 4
quando comparado com o do Caso 3, devido aos efeitos de segunda ordem
de alteragdes nas bases de receitas publicas e nas actividades de investimento
enddgeno.

Como resultado, em 2050, a totalidade do défice contabilistico deverd
atingir 3.8%, igualmente distribuido entre a Seguranca Social e a CGA. A
pressdo orcamental total que, quando expressa em termos de esforgo con-
tinuo truncado, ascende a 8.2% do PIB, o que compara com 6.2% do PIB,
do Caso 3, e 4.4% do PIB, do Caso 0.

Em termos dos nossos indicadores preferidos para analisar a sustentabi-
lidade financeira, em 2050, prevemos um défice de origem contributiva de
1.4% do PIB na Seguranca Social e 2.8% do PIB na CGA. Como resultado,
a totalidade do défice do sistema de pensées corresponde a 4.2%, compa-
rando com 0.7% do PIB do Caso 3 ¢ 0.9% do PIB do Caso 0. Estes niime-
ros traduzem-se numa divida implicita total com origem contributiva de
92.2% do PIB em 2003 (correspondendo 24.4% a Seguranga Social e 67.8%
a CGA), a qual ¢ 62.8 pp. mais elevada do que no Caso 3. Em termos anu-
ais, prevemos um esfor¢o continuo truncado de origem contributiva de
0.7% do PIB na Seguranga Social e 2% na CGA, o que signiﬁca, por outras
palavras, que se deveria fazer um corte permanente e imediato das despe-
sas totais da Seguranga Social de 5.9% (de 7.3% se forem levadas em con-
sideragdo as pensdes minimas), mas as despesas da CGA teriam de ser
reduzidas em 42.2%. Especialmente para a CGA, ¢ claro que o Caso 4 apre-
senta um problema muito significativo de sustentabilidade financeira. Porém,
como existem outras altera¢des que devem ser igualmente incluidas, a
Seguranca Social pode estar numa posi¢ao ainda pior.

A deterioragdo significativa no longo prazo da sustentabilidade finan-
ceira da CGA, do Caso 3 para o Caso 4, ¢ explicada pelos efeitos de com-
posi¢ao mais elevados, i.e. o efeito de inércia ¢ mais forte no caso da CGA
do que no caso da Seguranca Social, mesmo perante uma recomposicao sig-
nificativa dos beneficidrios no RG e uma tendéncia descendente na subde-
claragio dos saldrios brutos. A razdo para isto tem a ver com o facto de os
aposentados da CGA, ao abrigo do Estatuto da Aposentagio, beneficiarem
de uma férmula mais generosa, em conjunto com o historial de maiores
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aumentos salariais no sector publico. Repare-se que estes nimeros nao reflec-
tem ainda os efeitos da contratagao de funciondrios publicos na base con-
tributiva crescente e o correspondente aumento nas despesas com pensoes
publicas que se segue. Ao longo dos tltimos 30 anos registaram-se padroes
de contrata¢ao anormalmente elevados, em particular no periodo que se
seguiu A Revolugio de 25 de Abril de 1974. Estes e outros efeitos serdo
analisados em breve.

7.2.3 RESSAA e RNCE Serdo Cada Vez Menos Significativos

O Caso 5 analisa o custo de outro aspecto da maturagao do sistema de
segurangca social. Este caso estuda os efeitos da cobertura reduzida dos esque-
mas de RESSAA e RNCE, de acordo com as tendéncias histdricas observa-
das. Dado que essa cobertura da totalidade dos pensionistas por velhice e
invalidez tem de se manter inalterada, isso significa que haverd cada vez
menos pensionistas no RESSAA e no RNCE e cada vez mais pensionistas no
RG. Esta transi¢do serd mais dispendiosa porque, no RG, uma fracgao cres-
cente de beneficidrios receberd beneficios com origem contributiva.

Tal como ¢ apresentada no Quadro 7.8, a cobertura das pensées por
velhice do RESSAA cai de 10.5% em 2005 para um valor negligencidvel
no perfodo de 2020 a 2030. Para o caso da invalidez este regime serd pra-
ticamente extinto em 2010. Estas alteracoes na cobertura reflectem as ten-
déncias histéricas recentes. No caso das pensdes do RNCE, que ¢
essencialmente um programa de combate a pobreza, entre a terceira idade,
assumimos que em 2050 a cobertura terd caido para metade do nivel regis-
tado em 2003. Neste contexto, prevé-se que o nimero total de beneficid-
rios estd projectado ser 9.1% mais elevado em 2050 do que em 2003
(13.4% mais na Seguranga Social e 6.6% mais na CGA). Como resultado
da transi¢ao do RESSAA e do RNCE para o RG, s3o esperadas mais 48.6%
de pensdes com origem contributiva em 2050 quando comparado com
2003, 26.4 pp. mais do que no Caso 4.

Esta recomposi¢ao dos beneficidrios traduz-se numa despesa total da
seguranga social que se prevé que atinja 19.9% do PIB em 2050, superior
em 1.1 pp. do PIB, quando comparado com o Caso 4 (a Seguranga Social
absorve 13.9% do PIB e a CGA 6%). A totalidade da despesa publica com
pensdes publicas atinge 15.2% do PIB em 2050, com as pensdes da Seguranga
Social a absorverem 9.2% do PIB, superior em 0.4 pp. ao Caso 4, um
aumento que ¢ decomposto como uma redugio de 1 pp. nas pensdes mini-
mas e aumento de 1.4 pp. nas pensdes com origem contributiva.

Como resultado desta redugio acentuada nas despesas com pensdes mini-
mas (de 1 pp. do Caso 4 para o Caso 5), a divida publica ajustada cai sig-
nificativamente de 67.8% do PIB para —24.9% do PIB.
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Em 2050, os défices contabilisticos sao de 2.8% do PIB na Seguranga
Social e de 2.2% do PIB na CGA, uma pressao or¢amental total que, como
esfor¢o continuo truncado ascende a 8.6% do PIB, 0.4 pp. do PIB acima
de 8.2% do PIB no Caso 4.

O défice do sistema de pensdes atinge 6.4% do PIB em 2050, dividido
como um défice com origem contributiva da Seguranga Social de 3.3% do
PIB e um défice com origem contributiva da CGA de 3.1% do PIB. Isto
traduz-se numa divida implicita total truncada de origem contributiva que
corresponde a 127.7% do PIB em 2003 (58.9% para a Seguranca Social e
68.8% para a CGA), o que, comparado com o Caso 4, é superior em 35.5
pp. do PIB. Em termos anuais, os esfor¢os continuos truncados de origem
contributiva s3o, respectivamente, 4%, 1.8% e 2.1% do PIB, o que j4 ¢ sig-
nificativo, e é equivalente a redu¢bes permanentes de 14.3% nas despesas
totais da Seguranga Social (16.5% se as pensdes minimas nio forem corta-
das) e 43.1% de todas as despesas da CGA.

7.2.4 Alteracoes na Cobertura Total nos Casos de Velbice e de Invalidez

O Caso 6 estuda o efeito de outro factor de maturagio da Seguranca Social:
a alteragdo na cobertura do préprio RG. No caso da totalidade das pensoes
de velhice assumimos que a cobertura aumenta de 89.8% em 2005 para
100% em 2020 (ver Quadro 7.8). No caso das pensdes por velhice com ori-
gem contributiva a cobertura aumenta de um valor ligeiramente abaixo de
41% em 2005 para cerca de 63% em 2050. A racionalidade para a cober-
tura total em 2020 ¢ que, até 1985, cada vez mais grupos de trabalhadores
do sector privado (isto ¢ trabalhadores por conta prépria) foram forcados a
iniciar as suas contribui¢bes. O alargamento da cobertura no lado dos bene-
ficidrios activos foi a solu¢o que a administra¢do na altura encontrou, para
resolver os problemas de cash-flow que tinham surgido. Como resultado desta
politica esperamos que até 2020 (ou seja 1985 mais uma carreira de 35 anos)
a cobertura no RG continue a aumentar. Uma outra tendéncia € a reduzida
cobertura de invalidez como resultado da melhoria das condi¢oes de vida e
de trabalho. De facto, assumimos que a cobertura de invalidez cai para
metade em 2050. Tal como no Quadro 7.8, a cobertura de invalidez cai de
19.6% em 2005 para pouco menos de 10% em 2050.

Por seu lado, o nimero dos beneficidrios pensionistas serd 14.7% mais
elevado em 2050 do que em 2003 (6.1% mais elevado na Segurancga Social
e 6.6% mais elevado na CGA). O regime da Seguranca Social com origem
contributiva tem 58.8% mais pensionistas do que em 2003 (mais 74% em
velhice, mais 84% em sobrevivéncia, e menos 48% em invalidez).

O resultado combinado destas altera¢des na cobertura é que, em 2050,
a totalidade das despesas de seguranca social venha a ascender a 20.6% do
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Quadro 7.8 Cobertura e Carreira Contributiva [Ref. Casos 5, 6 e 7]

Regime ou esquema 2005 2010 2020 2030 2040 2050

Cobertura (%)

Todas as pensoes de velhice 89.82 93.33  100.00 100.00 100.00  100.00
CGA 15.40 17.73 18.58 17.89 17.72 17.99
RG 60.67  65.99 78.66 79.73 80.21 80.21

RGC 40.72 46.60 58.97 61.24 62.48 63.02
MMERG 19.95 19.39 19.69 18.49 17.72 17.19
RESSAA 10.46 6.56 0.13 0.11 0.10 0.10
RNCE 3.29 3.05 2.64 2.27 1.96 1.69

Parcela do MMERG no RG 32.88 29.38 25.03 23.19 22.09 21.42

Todas as pensdes por invalidez 19.56 18.14 15.60 13.42 11.54 9.92
CGA 0.93 1.07 1.16 1.20 1.42 1.43
RG 15.45 14.62 12.33 10.39 8.56 7.12

RGC 11.21 10.88 9.36 7.94 6.55 5.45
MMERG 4.23 3.74 2.97 2.45 2.00 1.66
RESSAA 0.59 0.05 0.04 0.04 0.04 0.05
RNCE 2.58 2.40 2.07 1.79 1.54 1.33

Parcela do MMERG no RG 27.49 25.58 24.08 23.58 23.37 23.36

Todas as pensdes de sobrevivéncia 61.04 60.68 64.33 64.66 64.74 66.29
CGA 10.01 10.02 10.92 10.79 10.52 10.58
RG 44.83 47.20 52.08 53.45 54.06 55.65

RGC 27.98 27.79 30.22 31.85 33.22 35.18
MMERG 16.85 19.41 21.86 21.60 20.85 20.46
RESSAA 5.39 3.04 1.19 0.37 0.12 0.04
RNCE 0.81 0.43 0.14 0.05 0.03 0.02

Parcela do MMERG no RG 37.58 41.12 4197  40.41 38.55 36.77

Carreira Contributiva (anos)

Velhice
RGC 34.81 36.40 38.00 38.00 38.00 38.00

Invalidez
RGC 30.67 31.34 32.00 32.00 32.00 32.00

Notas: A cobertura ¢ definida como o récio entre o nimero de pensionistas ¢ a populagio alvo. A populagio alvo
tem 60 e mais anos no caso de velhice, entre 50 e 64 anos no caso de invalidez, e 70 e mais anos no caso de

sobrevivéncia.
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PIB (14.6% na Seguranga Social e 6% na CGA). Desta alteragdo, a despesa
com pensdes publicas corresponde a 16% do PIB (10% na Seguranga Social
e 6% na CGA), superior em 0.8 pp. do PIB em relagio ao Caso 5.

A cobertura alargada do RG implica que haverd mais pensionistas do
MMERG e, consequentemente, no Caso 6 o stock da divida publica ajus-
tada aumenta para 0.6% do PIB, de —24.9% do PIB no Caso 5.

Em 2050, o défice contabilistico total ¢ 5.6% do PIB (3.4% na Seguranca
Social e 2.2% na CGA), sendo a pressao or¢camental total como esfor¢o con-
tinuo truncado de 9.4% do PIB, superior em 0.8 pp. ao Caso 5. O défice
do sistema de pensdes de origem contributiva deverd atingir 7% do PIB
em 2050 (3.9% na Seguranga Social ¢ 3.1% na CGA). A divida implicita
truncada total de origem contributiva deverd ascender a 150.1% do PIB
em 2003, o que é superior em 22.4 pp. relativamente ao Caso 5. Estes valo-
res traduzem-se em esfor¢os continuos truncados de origem contributiva
de 2.5% do PIB na Seguranga Social ¢ 2.2% do PIB na CGA, totalizando
4.7% do PIB. De forma equivalente, seria necessdrio um corte de 18.3%
nas despesas totais da Seguranca Social, incluindo beneficios j& pagos aos
beneficidrios (21.1% se ndo forem incluidas as pensdes minimas) e um corte
de 43.9% das despesas totais da CGA para assegurar a sustentabilidade finan-
ceira de longo prazo.

7.2.5 Carreiras Contributivas Mais Longas no RGC

Quando se pensa na maturagao da Seguranga Social, pensa-se em carreiras
mais longas em vez de alteragdes na cobertura. Para captar a tendéncia entre
1993 e 2003, o Caso 7 apresenta um aumento na carreira de uma média
de 34.8 anos em 2005 para 38 anos em 2020 para uma pensao por velhice
no RGC, e de 30.7 anos para 32 anos para o caso da pensdo por invalidez
(Quadro 7.8). Extrapolamos a tendéncia entre 1993 e 2003 para captar a
luta contra a fraude e evasio nas contribuigoes.

Assumindo estas hipdteses, a totalidade das despesas de seguranga social
aumenta para 21% do PIB em 2050 (15.1% na Seguranga Social ¢ 5.9%
na CGA). A totalidade das despesas publicas com pensoes ascende a 16.5%
do PIB, superior em 0.5 pp. do PIB ao Caso 3. Este aumento ¢ devido a
despesas mais elevadas nas pensdes de origem contributiva na Seguranga
Social, que atinge 9% do PIB, o que representa uma subida relativamente
ao valor de 8.4% do PIB no Caso 6.

A divida publica ajustada mantém-se quase inalterada quando compa-
rada com o Caso 6. A totalidade do défice contabilistico atinge 6% do PIB
(3.9% na Seguranga Social e 2.1% na CGA), e a pressdo or¢amental total,
como esforgo continuo truncado, atinge 9.7% do PIB. A totalidade do défice
do sistema de pensoes de origem contributiva ascende a 7.4% do PIB em
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2050 (4.4% na Seguranga Social e 3.1% na CGA), o que se traduz numa
divida implicita total truncada de origem contributiva de 159.5% do PIB,
superior em 9.4 pp. em relagao ao Caso 6. Isto é equivalente a um esforco
continuo truncado de origem contributiva de 4.9% no total e 2.8% do PIB
para a Seguranga Social, que ¢ 0.3 pp. mais elevado do que o Caso 6.

Estes valores correspondem 2 necessidade de cortar de forma perma-
nente ¢ imediata todas as despesas da Seguranca Social em 20% (em 23%
se as pensdes minimas nao forem cortadas) e um corte nas despesas totais
da CGA de 43.6%.

O Caso 7 completa a modeliza¢io dos efeitos estruturais que afectam a
Seguranca Social. Os Casos 8 ¢ 9 discutem os efeitos estruturais na CGA.

7.2.6 Efeitos da Reforma da CGA de Setembro de 1993

O Caso 8 analisa os efeitos da reforma da CGA de Setembro de 1993. Os
detalhes desta reforma estao resumidos no Quadro 7.9. Com esta reforma
os funciondrios publicos sdo divididos em dois grupos — i.e. aqueles que
comegaram a trabalhar antes do dia um de Setembro de 1993 e aqueles que
comegaram apds esta data. Os primeiros pertencem ao Estatuto da
Aposentagdo e os segundos sio abrangidos pelo Decreto-Lei 286/93, que
estabelece que os funciondrios publicos admitidos a partir dessa data estao
sujeitos 2 mesma férmula de cdlculo que os trabalhadores do sector pri-
vado.

Usamos a base de registos administrativos da CGA dos funciondrios
publicos activos para determinar quantos serdo afectados. Prevemos que
2026 seja o dltimo ano em que hd novos aposentados no Estatuto da
Aposentagio. S6 por volta de 2045 ¢ que haverd um ndmero igual de apo-
sentados em cada grupo. Assim, mesmo uma altera¢io significativa como
esta (que fecha o sistema antigo aos novos beneficidrios no final de 1993)
leva quase um século para produzir todos os seus efeitos. Em 2050 haverd
ainda cerca de 2.3 sobreviventes do Estatuto da Aposentagdo para cada
sobrevivente do novo grupo. Os governantes necessitam urgentemente de
estar atentos a este resultado que sugere a inevitabilidade de reformas mais
significativas.

A carreira contributiva daqueles que sao abrangidos pelo Decreto-Lei
n°. 286/93 e que se reformaram em 2005 foi de quase 9 anos, a qual se
assume que aumenta para 33.7 anos, a presente carreira contributiva para
um aposentado abrangido pelo Estatuto da Aposenta¢ao (ver Quadro 7.9).
A carreira contributiva no Estatuto da Aposenta¢ao também parece aumen-
tar, mas isto ¢ enganador. De facto, porque se trata de um grupo fechado
de individuos, como este grupo envelhece e hd cada vez menos novos pen-
sionistas por invalidez, a carreira contributiva média aumenta mesmo que,
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Quadro 7.9 Detalhes da Reforma de Setembro de 1993 [Ref. Caso 8]

Regime 2005 2010 2020 2030 2040 2050
Distribui¢io dos Novos Pensionistas Aposentados por Regime (%)

Estatuto da Aposentagao 99.48 97.87 84.97 0.00 0.00 0.00
Decreto-Lei n.© 286/93 0.52  2.13 15.03 100.00 100.00 100.00

Distribui¢io dos Pensionistas Aposentados por Regime (%)

Aposentados
Estatuto da Aposentagio 97.91 98.10 95.60 82.19 58.69 45.44
Decreto-Lei n.© 286/93 2.09 190 4.40 17.81 41.31 54.56
Sobrevivéncia
Estatuto da Aposentagio 93.27 94.62 95.84 93.76 83.72 69.63
Decreto-Lei n.c 286/93 6.73 5.38 4.16 6.24 16.28 30.37
Distribui¢io das Despesas de Pensoes de Aposentacio por Regime (%)
Aposentados
Estatuto da Aposentagio 98.74 99.10 98.19 87.47 59.25 42.51
Decreto-Lei n.c 286/93 1.26 090 1.81 12.53 40.75 57.49
Sobrevivéncia
Estatuto da Aposentagio 95.49 96.80 98.02 96.45 85.66 68.89
Decreto-Lei n.c 286/93 451 320 198 3.55 14.34 31.11
Carreira Contributiva (anos)
Estatuto da Aposentagao 33.74 34.32 35.14 38.43 40.00 40.00
Decreto-Lei n.c 286/93 8.62 10.46 19.37 33.67 33.74 33.74

Férmula de Cdlculo

Estatuto da Aposentagao

Decreto-Lei n.c 286/93

Remuneracio de Referéncia Taxa de formagio

Ult. sal. bruto 1 idade da aposentagio  1/36 = 2.77%

Média dos melhores 10 anos
dos dlt. 15 anos 4 idade da aposentagao 1/50 = 2.00%

*2026 ¢ o tltimo ano no qual hd novos aposentados ao abrigo do Estatuto da Aposentagio (33.10%).
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no perfodo de projec¢ao, os que se aposentam com uma pensio por velhice
o fagam com uma carreira contributiva constante. Na devida altura, como
apenas se mantém os beneficidrios activos mais velhos do Estatuto da
Aposentagido, ¢ compreensivel que os dltimos a aposentarem-se o fagam,
em média, com uma carreira contributiva mais longa.

A reforma de Setembro de 1993 nio altera o nimero de pensionistas,
mas reduzird as despesas com pensdes da CGA em 2050 de 5.9% do PIB
no Caso 7, para 4.8% do PIB no Caso 8. A totalidade das despesas publi-
cas com pensdes cai de 16.5% do PIB para 15.7% do PIB. A divida publica
ajustada baixa de 3.3% do PIB para —47.6% do PIB, devido a resposta endé-
gena das bases de receitas publicas. Em 2050, os défices contabilisticos sao
de 4.5% do PIB na Seguranga Social e 1% do PIB na CGA e a pressao orga-
mental total, traduzida em termos de esforgo continuo, ascende a 9.6% do
PIB, 0.1 pp. do PIB abaixo do valor encontrado para o Caso 7.

Em 2050, o défice de origem contributiva do sistema de pensées ¢ de
6.9% do PIB (4.9% na Seguranca Social e 2% na CGA) e a divida impli-
cita total truncada de origem contributiva ascende a 153.4% do PIB em
2003. Estes valores traduzem-se num esforgo continuo truncado de origem
contributiva de 1.9% do PIB, inferior em 0.3 pp., como consequéncia da
reforma dos beneficios de Setembro de 1993. Do mesmo modo, neste caso,
as despesas da Seguranga Social deveriam ser cortadas de 20.9% de forma
permanente e imediata (24%, excluindo as pensdes minimas) e as despesas
da CGA deveriam ser cortadas de 40.5%.

Quadro 7.10 Contratagiao Discriciondria de Funciondrios Publicos Para Além
da Tendéncia Demografica [Milhares] [Ref. Caso 9]

1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984

6.84 9.80 14.19 8.73 12.17 10.26 11.95 2.78 4.87 3.40 2.65

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995

0.75 -3.97 -1.66 -2.21 -0.65 -2.82 347 -0.20 263 -1.33 -5.10

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 Soma desde 1974 a 2002

0.54 -3.02 -3.01 -3.53 -624 -5.11 -2.54 53.70
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7.2.7 Efeitos da Contratagio Discriciondria de Funciondrios Piiblicos

O objectivo do Caso 9 ¢ isolar a componente nio demogréfica da contra-
tagao dos funciondrios publicos. Trata-se de um efeito estrutural, porque as
politicas passadas de contratagdo discriciondria afectam a posi¢ao financeira
da CGA durante muitas décadas no futuro. Independentemente do que os
decisores de politica decidam fazer no presente, estes tém de cumprir com
as responsabilidades resultantes da contratacio efectuada no passado.

No modelo o nimero de novos aposentados da CGA ¢ exdgeno e ¢é resul-
tado de um exercicio de microsimulagao usando a base de registos admi-
nistrativos dos beneficidrios activos da CGA. Com o envelhecimento deste
universo de contribuintes, estimdmos o nimero de novas aposentagdes no
futuro nos anos seguintes. De acordo com a legislagao anterior a Lei de Bases
da Seguranga Social de 2002, os beneficidrios activos que tinham pelo menos
60 anos de idade ou, pelo menos, 36 anos de contribui¢des (independente-
mente da sua idade) eram elegiveis para a obtengao de uma pensio de velhice.
Convém notar que, uma vez que os aposentados incluem tanto os pensio-
nistas por velhice como os por invalidez temos que seleccionar de entre os
contribuintes aqueles que beneficiario de uma pensio de invalidez. Assumimos
que um determinado niimero dos funciondrios publicos mais velhos se reforma
com uma pensio de invalidez. De acordo com a evidéncia empirica dispo-
nivel para os dltimos cinco anos, o nimero de novos aposentados por inva-
lidez corresponde a metade do nimero dos aposentados ordindrios mais
aqueles que foram forcados a reformar-se devido a terem atingido o limite
superior de idade de 70 anos. Para conseguir uma pensio por invalidez da
CGA, um funciondrio pdblico submete-se a uma junta médica. Além disso
hd atrasos na atribui¢ao que podem ser influenciados pela administragao de
tal modo que, em média, esta frac¢io seja observada. Este exercicio de micro-
simulagio fornece-nos uma série temporal exégena de novos aposentados
que foi calculada de acordo com as regras actuais e que irdo ser usados ple-
namente apenas a partir do Caso 10, quando considerarmos os efeitos das
altera¢oes demogréficas. Obviamente que os registos administrativos da CGA
ja reflectem os efeitos desta transi¢ao demogrdfica.

Para o objectivo de modelizagao do Caso 9, necessitamos de retirar a
componente das contratagdes discriciondrias passadas. Deste modo assu-
mimos que a componente demogrdfica ¢ tal que o ndmero de funciondrios
publicos contratados em cada ano ¢ uma proporgiao constante do niimero
de pessoas com 23 anos na popula¢io. Assumimos ainda que os beneficid-
rios activos da CGA sio um grupo homogéneo em que nenhum morre
enquanto estd no activo, e que o nimero dos novos aposentados da CGA
¢ proporcional ao ndmero de pessoas com 55 anos na populagio. Como
consequéncia, para qualquer ano, a nossa estimativa do nimero de con-
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tratagoes discriciondrias, que ocorreram hd 32 anos, ¢ simplesmente o resi-
duo entre o nimero de novos aposentados da CGA, tal como projectado
pelo exercicio de microsimulagio, e um multiplo da populagao com 55 anos
de idade. Este multiplo ¢ a constante de proporcionalidade que ¢ calculada
escalando o nimero dos novos aposentados da CGA em 2005 para con-
cordar com a populagiao com 55 anos de idade no mesmo ano.

O Quadro 7.10 apresenta as nossas estimativas das contratagoes dis-
criciondrias do sector publico acima da tendéncia demogrdfica de 1974
até 2002. E interessante notar a significativa contratagio discriciondria
depois da Revolugao de Abril de 1974, e os niimeros ainda positivos,
mesmo durante os programas de estabilizagdo do FMI por volta de 1983.
O periodo de mudanga inicia-se em 1986 ¢ mantém-se até a actualidade,
com algumas excepgoes, nomeadamente em 1991 e em 1996 que foram
anos em que houve duas importantes elei¢des, ou 1993, o ano de pico da
tltima recessao. Tanto em 1999, aquando da adesio ao euro, como em
anos recentes, registou-se uma contratagao discriciondria negativa de tra-
balhadores do sector publico. Apesar disso, a luz dos fortes padroes de
contratagao a que temos assistido, é surpreendente descobrir que, mais
do que censurar os decisores de politica, a responsabilidade ¢ da protu-
berancia demogrifica.

Em resultado destas contrata¢des discriciondrias do sector publico, o
nimero de aposentados da CGA em 2050 ¢ cerca de 22.4% mais elevado do
que o verificado em 2003, correspondendo a um aumento de 15.8 pp. em
relagio ao Caso 8. Naturalmente porque a cobertura quer das pensdes por
velhice, quer das pensdes por invalidez, segue determinadas regras, a altera-
¢do na cobertura da CGA, através da contratacao discriciondria dos funcio-
ndrios publicos, também afecta 0 nimero de pensionistas da Seguranga Social.
Em 2050, o ndmero de pensionistas da Seguranga Social serd 3.5% maior
do que em 2003, 2.6 pp. inferior ao Caso 8. Em termos agregados, o nimero
total de beneficidrios das pensdes publicas ¢, em 2050, 14.6% superior ao
verificado em 2003, praticamente idéntico ao que se observou no Caso 8.

No Caso 9, a despesa total da seguranca social serd, em 2050, de 21.2%
do PIB, e a despesa publica total com pensdes serd de 16.4% do PIB, supe-
rior em 0.7 pp. em relagdo ao Caso anterior. Este aumento de 0.7 pp. do
PIB corresponde a uma subida nas pensoes da CGA de 4.8% para 5.8% do
PIB, e uma queda de 0.3 pp. nas pensdes da Seguranga Social.

No Caso 9, a divida puablica ajustada apresenta uma melhoria quando
comparada com o Caso anterior. Em 2050 ascende a —26.9% do PIB, valor
este, superior em 20.7 pp. ao do Caso 8. Isto ¢ devido, principalmente, 2
reacgao enddgena das receitas publicas e das actividades de investimento
publico a alteragao na cobertura da CGA.
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Quadro 7.11 Efeitos de Alteragbes Demogrdficas — Instantineo em 2050

Caso 0 2 9 10

Dtvida implicita truncada com origem contributiva / PIB2go3 (%)

Total 29.2 -30.3 175.5 286.2
Seguranca Social -4.8 -34.1 85.7 163.4
CGA 34.0 3.8 89.8 122.8

Dtvida puiblica ajustada / PIB (%)

60.0 94.9 -26.9 323.0

Despesas de seguranga social / PIB (%)

Total 15.0 11.8 21.2 30.1
Seguranca Social 11.3 9.9 15.4 22.0
CGA 3.8 1.8 5.8 8.1

Despesas com pensoes pitblicas / PIB (%)

Total 10.6 7.3 16.4 25.8
Seguranca Social 6.9 5.5 10.6 17.8
Velhice 4.9 3.9 8.0 14.1
Sobrevivéncia 1.0 0.9 2.1 3.0
Invalidez 1.0 0.7 0.5 0.7
Regime origem contributiva 4.7 2.8 9.1 15.4
Velhice 3.4 2.0 7.0 12.6
Sobrevivéncia 0.7 0.4 1.6 2.2
Invalidez 0.7 0.4 0.4 0.6
CGA 3.8 1.8 5.8 8.0
Velhice e invalidez 3.4 1.6 4.9 6.9
Sobrevivéncia 0.4 0.2 0.9 1.1

Beneficidrios das pensoes piiblicas (2003 = 100.0)

Total 100.0 100.0 114.6 184.7
Seguranga Social 100.0 100.0 103.5 156.8
Velhice 100.0 100.0 112.6 191.1
Sobrevivéncia 100.0 100.0 151.9 222.9
Invalidez 100.0 100.0 46.1 56.4
Regime origem contributiva 100.0 100.0 154.5 247.0
Velhice 100.0 100.0 169.1 288.2
Sobrevivéncia 100.0 100.0 179.8 256.0
Invalidez 100.0 100.0 51.4 62.0
CGA 100.0 100.0 122.4 205.9
Velhice e invalidez 100.0 100.0 115.4 202.2
Sobrevivéncia 100.0 100.0 143.0 216.5
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Quadro 7.12 Efeitos das Alterages Demogrificas
Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso 0 2 9 10

Défices do sistema de seguranca social em 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico 0.0 -3.3 6.3 15.2
Seguranca Social 0.0 -1.3 4.3 10.9
CGA 0.0 -2.0 2.0 4.3

Pressao orcamental total 5.9 2.6 12.2 21.1
Seguranca Social 3.3 1.9 7.5 14.2
CGA 2.6 0.7 4.6 6.9

Défice do sistema de pensdes 0.9 -2.7 7.5 15.7
Seguranca Social -0.1 -1.9 4.6 10.6
CGA 1.0 -0.8 29 5.1

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB (%)

10.4 71.9 -197.1 -358.0

Dividas implicitas truncadas / PIB2oo3 (%)

Nec. Adic. de Fin. 0.0 -50.3 139.2 259.5
Seguranga Social 0.0 -18.6 79.1 166.3
CGA 0.0 -31.7 60.2 93.3

Pressao orgamental total 194.3 145.9 326.9 453.6
Seguranca Social 106.5 89.9 182.8 273.5
CGA 87.8 56.0 144.1 180.1

Sistemas de pensoes 29.2 -30.3 175.5 286.2
Seguranga Social 4.8 -34.1 85.7 163.4
CGA 34.0 3.8 89.8 122.8

Esforcos continuos truncados (% constante do PIB)

Nec. Adic. de Fin. 0.0 -1.5 4.4 7.9
Seguranga Social 0.0 -0.6 2.5 5.1
CGA 0.0 -1.0 1.9 2.8

Pressao orgamental total 5.9 4.4 10.3 13.9
Seguranca Social 3.2 2.7 5.8 8.4
CGA 2.6 1.7 4.5 5.5

Sistemas de pensoes 0.9 -0.9 5.5 8.7
Seguranga Social -0.1 -1.0 2.7 5.0
CGA 1.0 0.1 2.8 3.7

Redugio em todas as

despesas da Seguranga Social -1.3 -9.5 19.6 30.5

Redugio em todas as despesas

excepto nas pensoes minimas -1.6 -12.5 22.6 35.1

Redugio em todas as despesas da CGA  27.1 4.0 49.9 56.6
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Em 2050, haverd um défice contabilistico total de 6.3% do PIB (4.3%
na Seguranca Social e 2% do PIB na CGA) e a pressao orgamental total,
expressa em termos de esfor¢o continuo, atingird 10.3% do PIB.

Considerando apenas o sistema de pensdes de origem contributiva, em
2050 haverd um défice de cerca de 7.5% do PIB, 0.6 pp. do PIB superior
ao verificado no Caso 8. Isto ¢ devido a 1 pp. de aumento no défice de
origem contributiva da CGA de 2% para 2.9%, e a uma redugio de 0.3 pp.
no défice de origem contributiva da Seguranga Social. Estes valores corres-
pondem a uma divida implicita total de origem contributiva de 175.5% do
PIB em 2003, superior em 22.1 pp. ao Caso 8. Este acréscimo oculta um
aumento de 29.2 pp. na divida implicita da CGA de 60.6% para 89.8% do
PIB em 2003, ¢ uma reducio de 7.1 pp. na divida implicita da Seguranga
Social, de 92.8% para 85.7% do PIB de 2003. Em termos dos indicadores
de fluxo, verificamos que estes valores se traduzem num esfor¢o continuo
de 5.5%, 2.7% e 2.8% do PIB, respectivamente. Alternativamente, pode-
mos expressar estes desequilibrios em termos de redugdes nas despesas que
seriam exigidas para assegurar a sustentabilidade financeira de longo prazo.
Estimamos que as despesas totais da Seguranga Social deveriam ser corta-
das em 19.6% (22.6% se nio considerarmos as pensdes minimas) e as des-
pesas da CGA deveriam passar para metade.

Estes desequilibrios sdo sintomdticos de um grave problema de susten-
tabilidade financeira e sio preocupantes porque as alteragdes demograficas
ainda tém de ser consideradas. Com o préximo conjunto de simulagoes,
que incluem os efeitos do envelhecimento da populagio, alcancamos o cend-
rio contrafactual central deste capitulo. Os resultados desse cendrio consti-
tuem o diagndstico da magnitude dos problemas de sustentabilidade financeira
dos esquemas publicos de pensdes antes da aprovagio da Lei de Bases da
Seguranca Social de 2002.

7.3 Sobre os Efeitos das Alteragbes Demogréficas

O Caso 10 ¢ o cendrio contrafactual central deste capitulo. Este caso
adiciona a componente demogréfica da contratagao do sector publico,
pelo que a série temporal endégena dos novos aposentados da CGA ¢ a
que se espera que ocorra na realidade (ver Quadro 7.8 para a cobertura
resultante da CGA). Além disso, este caso considera os efeitos do enve-
lhecimento da populagio, tal como projectado pelo Eurostat na sua vari-
ante central (ver Eurostat 2005). Deste modo, o Caso 10 considera tanto
as alteragdes a nivel da populagio como as altera¢des na sua estrutura
etdria projectadas pelo Eurostat para o futuro. Naturalmente as taxas de

[191]



A REFORMA DAS PENSOES EM PORTUGAL

Quadro 7.13 Detalhes da Variante Demogrdfica Central

Caso 2005 2010 2020 2030 2040 2050

Pop. central  Populagio (10°) 10.52 1069 1077  10.66  10.43  10.01
(Caso 10) Grupos etdrios
0-14 (% do total) 1570 1569  15.08 1342 1312 13.09
15-64 (% do total) ~ 67.33  66.65 6457 6227 5837 = 54.97
65+ (% do toral) 1697  17.66 2035 2431 2852 3193

ricio ED (%) 25.21 26.50 31.51 39.04 48.86 58.09
ricio OED (%) 5.62 6.53 8.66 10.92 14.74 19.39
ricio TD(%) 48.52 50.04 54.88 60.59 71.33 81.92
Esperanca de vida
ao0s 65 (homens) 15.71 16.34 17.53 18.47 19.17 19.73
ao0s 65 (mulheres) 19.14 19.78 2096  21.85 22.47 22.95
Tx. de fertilidade 1.47 1.52 1.59 1.60 1.60 1.60

total (%)
Imigragio lig. (10%) 36.38 1834 1556 1496 1491 1491

Nota: ED ¢ o rdcio de dependéncia da 3.2 idade (pop. 65 e mais / pop. 15 a 64); OED ¢ o rdcio de dependéncia
dos mais idosos da 3.2 idade (80 e mais / 15 a 64); TD € o rdcio de dependéncia total (0 a 14 e 65 e mais /
15 a 64).

mortalidade dos diferentes grupos etdrios irio também variar ao longo
do tempo.

A variante demogréfica central do Eurostat (ver Quadro 7.13) projecta
que a populagao portuguesa aumente de 10.5 milhées em 2005 para um
méximo de 10.8 milhdes nos anos 20, fixando-se acima dos 10 milhdes em
2050. Os trés maiores grupos etdrios registam o que se espera de uma popu-
lagao envelhecida — i.e. o grupo dos 0 aos 14 anos reduz-se em percentagem
da populagio total, de 15.7% em 2005 para 13.1% em 2050, o grupo da
popula¢ao activa com idades entre os 15 e os 64 anos também se reduz de
67.3% para ligeiramente abaixo de 55% no mesmo periodo e a populagio
com idade igual ou superior a 65 anos aumenta de um valor ligeiramente
abaixo de 17% em 2005 para cerca de 32% em 2050. H4 uma deteriora-
¢do muito significativa do récio de dependéncia da 32 idade, de 25.2% em
2005 para 58.1% e o rdcio de dependéncia dos mais idosos da 32 idade (defi-
nido como o rdcio entre a popula¢do com idades iguais ou superiores a 80
anos e a popula¢ao com idades entre os 15 e 64 anos) que quase quadru-
plica de 5.6% em 2005 para 19.4% em 2050. Como tal, as taxas de depen-
déncia totais agravam-se de um valor inferior a 50% para cerca de 82% na
préxima metade do século. A taxa de fertilidade total aumenta de 1.47%
em 2005 para 1.60% em 2050. Enquanto que estes nimeros reflectem o
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envelhecimento do baby boom que ocorreu em Portugal logo apés Abril de
1974 (menos pronunciado do que noutros paises da OCDE) estes resultados
s3o em grande medida a consequéncia da integragio de Portugal na UE, que
se traduziu em melhores condi¢coes de vida e trabalho. Obviamente, um
melhor acesso aos cuidados de satde tem sido um factor vital para o cres-
cimento da populagiao mais idosa. Como esta tendéncia deverd continuar ao
longo das préximas décadas, o Eurostat prevé que a esperanga de vida a nas-
cenga aumente em 6 anos para o sexo masculino (de 74.4 para 80.4, o que
nao estd representado no Quadro 7.13) e em 5.4 anos para o sexo feminino.
Estima-se que a esperancga de vida aos 65 anos cresga significativamente até
2050, em cerca de 4 anos para o sexo masculino e 3.8 anos para o sexo femi-
nino. Se a histéria se repetir, os actuais ganhos na esperanca de vida exce-
derdo estas estimativas. Uma populagdo envelhecida ¢ um sinal de sucesso
em termos de desenvolvimento social. Apesar disso, por causa do envelhe-
cimento, a politica econédmica precisa de vencer um ndmero de desafios para
assegurar, também, o desenvolvimento econémico.

O Quadro 7.11 apresenta a alteragao demogriéfica projectada pelo Eurostat
até 2050, a qual induzird um aumento substancial no nimero de pensio-
nistas. Em 2050, os resultados da simula¢io para o Caso 10 sugerem que
o nimero total de pensionistas publicos seja 84.7% mais elevado do que
em 2003, um aumento de 70.1 pp., em consequéncia do envelhecimento
da populagio. Estima-se que em 2050 a Seguranga Social tenha 56.8% mais
pensionistas do que tinha em 2003, um aumento de 53.3 pp. induzido pela
evolugio demogréfica adversa, enquanto que o esquema de pensdes de ori-
gem contributiva registard 147% mais pensionistas em 2050, um aumento
espantoso de 92.5 pp. Os pensionistas da CGA, com um aumento de 105.9%
nessa altura, registarao um aumento de 83.5 pp., devido ao envelhecimento
da populagio. Devido ao facto de assumirmos que a contratagio de novos
funciondrios publicos estd ligada a um rdcio constante entre o emprego do
sector publico e a forca de trabalho, & medida que a for¢a de trabalho se
reduz devido ao envelhecimento, também o emprego no sector publico se
contrai. Por esta razdo, o envelhecimento induzird um aumento mais pequeno
no ndmero de beneficidrios da CGA.

Claramente, estes nimeros eram esperados com a deterioragao no ricio
de dependéncia da velhice. Estes aumentos do niimero de pensionistas tra-
duzem-se em despesas publicas mais elevadas com pensdes. No Caso 10 as
despesas publicas totais da seguranga social alcangam 30.1% do PIB em
2050, um aumento de 8.9 pp. do PIB vs. o Caso 9. Destes, 25.8% do PIB
sd0 pensdes, um aumento de 9.4 pp. vs. o caso anterior. Em 2050, as pen-
soes de Seguranga Social absorverao 17.8% do PIB (15.4% do PIB para o
regime de origem contributiva) e as pensoes da CGA atingem 8% do PIB.
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No Caso 10, a divida publica ajustada sobe vertiginosamente 349.9 pp.
do PIB para atingir 323% do PIB em 2050. Uma parte deste aumento resulta
do aumento das despesas com pensdes minimas que sobe de 1.5% do PIB
para 2.4% do PIB. Este aumento substancial ¢ devido 2 significativa reac¢ao
enddgena das receitas publicas e actividades de investimento publico relaci-
onadas com o envelhecimento da populagao. A anilise dos impactos macro-
econdmicos e nas finangas publicas fica adiada para a Secgio 7.6.

O Quadro 7.12 apresenta os resultados do Caso 10 sobre as medidas
alternativas do desequilibrio. Devido ao envelhecimento, estima-se que o
défice contabilistico total atinja 15.2% do PIB em 2050, uma deterioragio
de 8.9 pp. do PIB em relagdo ao Caso 9. Em particular, deverdo registar-se
défices contabilisticos com o valor de 10.9% e 4.3% do PIB nas contas da
Seguranca Social e da CGA, respectivamente. Subjacente a este resultado hd
uma pressao or¢amental total que, como esfor¢o continuo truncado, repre-
senta 13.9% do PIB. A pressio orcamental total representa os recursos do
Orcamento do Estado (medida como uma percentagem constante do PIB),
que em cada ano serdo absorvidos pelo sistema de protecgdo social, para
além das suas fontes de receitas. Estes recursos incluem as receitas do IVA
social e as transferéncias do Orcamento do Estado que serio necessdrias
para fechar os défices contabilisticos em cada ano.

No que diz respeito aos nossos indicadores preferidos para analisar a sus-
tentabilidade financeira, em 2050 o défice total do sistema de pensoes de ori-
gem contributiva serd de 15.7% do PIB, 8.2 pp. do PIB mais elevado do que
no Caso 9. O défice correspondente ¢ de 10.6% do PIB na Seguranca Social
e 4.3% do PIB na CGA. A divida implicita total truncada serd de 286.2% do
PIB em 2003, superior em 110.7 pp. do PIB a do Caso 9, um aumento que
¢ devido a uma subida de 77.7 pp. do PIB na Seguranga Social (um aumento
de 85.7% para 163.4% do PIB em 2003) e devido a 33 pp. do PIB de aumento
na CGA (um acréscimo de 89.8% para 122.8% do PIB em 2003). Anualizando
os valores stock em esforcos continuos resulta um total de 8.7% do PIB, decom-
posto em 5% para a Seguranga Social e 3.7% do PIB para a CGA. Para asse-
gurar a sustentabilidade financeira de longo prazo, estes nimeros sao equivalentes
a ter de cortar as despesas totais da Seguranca Social, incluindo aqueles bene-
ficios que jd estdo a ser pagos aos pensionistas, imediata e permanentemente
em 30.5% (de 35.1% se excluirmos as pensdes minimas) e a ter de cortar as
despesas totais da CGA em 56.6%, também de forma permanente e imedi-
ata. Hd claramente um grave problema a resolver.

Estes sao os ajustamentos necessdrios para tornar cada um dos esque-
mas de origem contributiva financeiramente sustentdvel até 2050. Os ajus-
tamentos s3o tais que os funciondrios publicos nao sao chamados a pagar
mais por conta do desequilibrio da Seguranga Social e vice-versa. No entanto,
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Quadro 7.14 Efeitos das Diferentes Alteragdes — Instantineo em 2050

Caso Ajust. polit. Estrutural Demogrifica Total

Dtvida implicita truncada de origem contributiva / PIBgos3 (em pp.)

Total -59.5 205.8 110.7 257.0
Seguranca Social -29.3 119.8 77.7 168.2
CGA -30.2 86.0 33.0 88.8

Dtvida piiblica ajustada | PIB (em pp.)

34.9 -121.8 349.9 263.0

Despesas de seguranga social / PIB (em pp.)

Total -3.2 9.4 8.9 15.1
Seguranga Social -1.4 5.5 6.6 10.7
CGA -2.0 4.0 2.3 4.3

Despesas com pensoes pitblicas / PIB (em pp.)

Total -3.3 9.1 9.4 15.2

Seguranca Social -1.4 5.1 7.2 10.9
Velhice -1.0 4.1 6.1 9.2
Sobrevivéncia -0.1 1.2 0.9 2.0
Invalidez -0.3 -0.2 0.2 -0.3

Regime de orig. contrib. -1.9 6.3 6.3 10.7
Velhice -1.4 5.0 5.6 9.2
Sobrevivéncia -0.3 1.2 0.6 1.5
Invalidez -0.3 0.0 0.2 -0.1

CGA -2.0 4.0 2.2 4.2
Velhice e invalidez -1.8 3.3 2.0 3.5
Sobrevivéncia -0.2 0.7 0.2 0.7

Beneficidrios das pensoes piiblicas (em percentagem %)

Total 0.0 14.6 61.2 84.7
Seguranca Social 0.0 3.5 51.5 56.8
Velhice 0.0 12.6 69.7 91.1
Sobrevivéncia 0.0 51.9 46.7 122.9
Invalidez 0.0 -53.9 22.3 —43.6
Regime de orig. contrib. 0.0 54.5 59.9 147.0
Velhice 0.0 69.1 70.4 188.2
Sobrevivéncia 0.0 79.8 42.4 156.0
Invalidez 0.0 —48.6 20.6 -38.0
CGA 0.0 22.4 68.2 105.9
Velhice e invalidez 0.0 15.4 75.2 102.2
Sobrevivéncia 0.0 43.0 51.4 116.5
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Quadro 7.15 Efeitos das Diferentes Alteragoes
Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso Ajust. polit.  Estrutural ~Demogrdfica Total

Défices do sistema de seguranca social em 2050 / PIB (em pp.)

Défice contabilistico -3.3 9.6 8.9 15.2
Seguranca Social -1.3 5.6 6.6 10.9
CGA -2.0 4.0 2.3 4.3

Pressdao orcamental total -3.3 9.6 8.9 15.2
Seguranca Social -1.4 5.6 6.7 10.9
CGA -1.9 3.9 2.3 4.3

Défice do sistema de pensdes -3.6 10.2 8.2 14.8
Seguranca Social -1.8 6.5 6.0 10.7
CGA -1.8 3.7 2.2 4.1

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB (em pp.)

61.5 -269.0 -160.9 -368.4

Dividas implicitas truncadas / PIB2po3 (em pp.)

Nec. Adic. de Fin. -50.3 189.5 120.3 259.5
Seguranga Social -18.6 97.7 87.2 166.3
CGA -31.7 91.9 33.1 93.3

Pressao orgamental total —48.4 181.0 126.7  259.3
Seguranca Social -16.6 92.9 90.7 167.0
CGA -31.8 88.1 36.0 92.3

Sistemas de pensoes -59.5 205.8 110.7  257.0
Seguranga Social -29.3 119.8 77.7 168.2
CGA -30.2 86.0 33.0 88.8

Esforgos continuos truncados (em pp.)

Nec. Adic. de Fin. -1.5 5.9 3.5 7.9
Seguranga Social -0.6 3.1 2.6 5.1
CGA -1.0 2.9 0.9 2.8

Pressao orgamental total -1.5 5.9 3.6 8.0
Seguranca Social -0.5 3.1 2.6 5.2
CGA -0.9 2.8 1.0 2.9

Sistemas de pensoes -1.8 6.4 3.2 7.8
Seguranga Social -0.9 3.7 2.3 5.1
CGA -0.9 2.7 0.9 2.7

Redugdo em todas as despesas da Seg. Social -8.2 29.1 10.9 31.8

Redugdo em todas as despesas excepto

pensdes minimas -10.9 35.1 12.5 36.7

Redugdo em todas as despesas da CGA -23.1 45.9 6.7 29.5
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estes ajustamentos nio alterariam a generosidade relativa dos beneficios
entre os dois esquemas. Contudo, os decisores politicos poderao querer
reduzir a generosidade da CGA e, nesse caso, a nossa conclusio ¢ que os
cortes nos beneficios da CGA teriam que ser superiores a 56.6% para per-
mitir cortes menos significativos do lado da Seguranga Social.

Tendo compreendido a extensdo dos problemas de sustentabilidade finan-
ceira de longo prazo dos esquemas publicos de pensdes em Portugal, na
préxima secgao resumimos as suas causas decompondo os efeitos totais em
trés categorias: i) efeitos de ajustamento politico, ii) alteragdes estruturais
e, iii) altera¢des demogrdficas.

7.4 A Decomposi¢ao dos Efeitos Totais

O nosso cendrio central de simulagio contrafactual, Caso 10, considera
todas as alteragdes relevantes para determinar a magnitude dos desequili-
brios dos esquemas publicos de pensdes da Seguranga Social e da CGA. A
nossa simulagiao permitiu determinar, nao sé a magnitude dos problemas
financeiros que afectam a Seguranca Social e a CGA, mas também identi-
ficar as principais fontes dos desequilibrios financeiros para os esquemas
publicos de pensoes.

Nos Quadros 7.14 e 7.15 apresentamos a decomposi¢ao das alteragdes
totais de diversas varidveis entre os grupos de alteragdes considerados. As
alteracdes totais reflectem as modificacdes no Caso 10, o cendrio contra-
factual central, comparado com o cendrio do Caso 0. Assim, a coluna desig-
nada por “Total” na Quadro 7.14 ¢ a diferenga, em pp., entre os dois casos
(para os beneficidrios de pensées ¢ a diferenca percentual entre os dois
casos), e nio ¢ a coluna de valores para o Caso 10.

A decomposicio dos efeitos totais foi calculada da seguinte forma. Os
vérios cendrios foram construidos a partir do caso base, adicionando uma
alteracgio de cada vez. Um dado caso é uma melhor aproximagio da reali-
dade quando se considera simultaneamente mais altera¢oes. Assim, ao ana-
lisar-se a variagao nos valores das varidveis, averiguamos o efeito da alteragao
mais recente. Considerando todas as alteragdes — efeitos de ajustamento
politico, alteragdes estruturais e demogréficas — o esquema de pensoes de
origem contributiva da Seguran¢a Social tem uma divida implicita trun-
cada de 163.4% do PIB em 2003, 168.2 pp. do PIB acima dos —4.8% do
PIB em 2003 do Caso 0, o caso base.

Em termos do aumento do nimero de pensionistas publicos, repare-se
que, em termos agregados, o aumento de 84.7% no ndmero total de pen-
sionistas ¢ o resultado de um aumento de 14.8% devido a alteragao estru-
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tural e a um aumento de 61.2% explicado pelo consideracao da demogra-
fica adversa (ver Quadro 7.14 até ao fim). Contudo, quando se avaliam estes
resultados com maior detalhe chegam-se a conclusoes algo diferentes. Enquanto
que para a Seguranca Social, como um todo, o envelhecimento da popula-
¢ao contribui praticamente para o aumento total de 56.8% (um aumento
de 51.5% no nimero de pensionistas), no seu regime de origem contribu-
tiva, o aumento total de 147% ¢ o resultado de um aumento de 54.5%,
devido 2 alteragao estrutural, e um aumento de 59.9%, devido ao envelhe-
cimento da populagio. Na CGA, o envelhecimento da populagao ¢ trés vezes
mais significativo do que a alteragio estrutural: isto induz um aumento no
ndmero de pensionistas de 68.2% versus um aumento de 22.4%.

A despesa total com a Seguranca Social aumenta de 15.1 pp. do PIB do
Caso 0 para o Caso 10. As alteragbes estruturais sao responsdveis por 9.4 pp.
(62.2%) do referido aumento, enquanto que a alteragio demogréfica contri-
bui em 8.9 pp. (58.9%) e os efeitos de ajustamento politico, abaixo da taxa
real & qual cresce o PIB no seu estado estaciondrio, correspondem a —3.2 pp.
(-21.1%). Assim, as alteragdes estruturais sao o factor determinante do pro-
blema de sustentabilidade, mais do que a prépria demografia adversa. Se hou-
ver uma contengao nos aumentos anuais das pensoes entdo o desequilibrio
poderd ser corrigido. Se os governantes e o publico nio reconhecerem que
uma parte significativa da falta de sustentabilidade financeira se deve aos efei-
tos da maturagio do sistema de seguranga social e escolherem centrar-se ape-
nas na demografia, estardo a subestimar, de forma grave, a extensio do problema.

Para as despesas com a Seguranga Social, que registam um aumento de
10.7 pp. do PIB quando passamos do Caso 0 para o Caso 10, a alteragao
demogrifica representa 61.6%, seguida por efeitos estruturais com 51.4%
e efeitos de ajustamento politico com —13.1%. Na CGA, as percentagens
correspondentes sao de 53.4%, 93% e —46.5%. Do lado da Seguranca Social
a alteracio estrutural ¢ significativa, jd que as suas principais componentes
tém a ver com a maturagio do sistema, que é composto por efeitos como
a altera¢do na cobertura do RESSAA, do RNCE e do préprio RG, conjunta-
mente com carreiras mais longas. No que concerne 2 CGA, de forma sur-
preendente, as alteragbes estruturais sio mesmo mais significativas. Estas
tém a ver, principalmente, com os grandes efeitos de composigao que resul-
tam de grandes aumentos dos saldrios reais que os trabalhadores do sector
publico beneficiaram no passado, um efeito tao grande que a reforma de
Setembro de 1993 pouco contrariou. A contratagao discriciondria dos tra-
balhadores do sector publico acima da tendéncia demogrifica, especialmente
até 1985, é também uma forca a ser considerada.

Estas conclusdes ndo sio alteradas se o foco for colocado na despesa
publica com pensées. Do aumento de 15.2 pp. do PIB do Caso 0 para o
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Caso 9, a alteragdo demogrdfica contribui com 61.8% e a alteragio estru-
tural com 59.9%. No regime de origem contributiva da Seguranca Social,
do aumento de 10.7 pp. do PIB, ambos os efeitos contribuem com 58.8%,
0 que mostra que neste caso a alteragdo estrutural e a demografia adversa
sao igualmente importantes. Segue-se que as medidas de politica com o
objectivo de reformar significativamente o sistema de protecgdo social em
Portugal tém de ser equacionadas simultaneamente em ambas as frentes.

E também interessante notar que da deterioragio de 263 pp. do PIB no
stock da divida publica ajustada, as altera¢oes demogrificas explicam a maior
parte em cerca de 133% do aumento, por outras duas razdes. Primeiro,
como discutiremos mais adiante, o envelhecimento da populagio tem um
impacto macroeconémico e nas finangas publicas bastante significativo, com
efeitos claros nas receitas publicas e nos fluxos de investimento publico que
sao endogenamente determinados no nosso modelo. Segundo, como uma
parte significativa da maturagio da seguranga social envolve substituir bene-
ficidrios, que agora tém pensdes minimas, por outros que terdo uma pen-
sao de origem contributiva, parece evidente que esta transi¢ao baixard, per
se, as transferéncias do Orcamento do Estado que previamente financiavam
aquelas transferéncias redistributivas.

Enquanto hd ainda outras ideias interessantes para explorar no contexto
da decomposi¢ao dos efeitos totais, no que diz respeito as medidas alterna-
tivas do desequilibrio, concentrar-nos-emos apenas nos valores da divida
implicita truncada de origem contributiva apresentados no Quadro 7.15.
Estes valores ndo s3o apenas interessantes por si s6; se 0s comparamos com
a decomposicao dos efeitos totais para as despesas publicas com pensdes em
2050 revelam alguns desenvolvimentos. Para os esquemas de pensdes publi-
cas de origem contributiva, como um todo, do Caso 0 para o Caso 10, estima-
se um aumento de 257 pp. do PIB na divida implicita truncada. Deste
aumento, 80.1% ¢ explicado pelas alteragoes estruturais, 43.1% pela altera-
¢ao demogrifica, e —23.2% pelos efeitos de ajustamento politico. Quando
comparado com a decomposi¢io dos efeitos totais das despesas com pensoes
publicas (ver Quadro 7.14), as alteragbes estruturais sio um factor explica-
tivo ainda mais importante do que tinha sido previamente sugerido, e o con-
trdrio acontece com o factor relacionado com o envelhecimento da populagio.
Qual o significado deste resultado? Uma vez que o Quadro 7.14 s6 nos dd
um instantdneo em 2050 que considera os fluxos naquele ano e o Quadro
7.15 apresenta os indicadores de sustentabilidade expressos como stocks, estes
resultados mostram que, no presente, a alteracao estrutural é quase 1.86 vezes
mais significativa do que a alteragio demogrdfica como um dos factores dos
problemas de sustentabilidade financeira, mas em 2050 os dois terdo apro-
ximadamente a mesma importincia. Dada a forma como modelizdmos a alte-
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Quadro 7.16 Divida Implicita dos Sistemas de Pensées — Horizonte Truncado
e Infinito [% do PIB em 2003]

Caso Sistemas de pensoes Seguranca Social CGA
Até 2050 Até ®© Até 2050 Até = Até 2050 Até »

0 29.2 54.0 -4.8 -7.0 34.0 61.0
1 28.9 52.8 -4.8 7.5 33.7 60.4
-30.3 -102.1 -34.1 -83.8 3.8 -18.3

3 29.4 47.1 25.6 65.3 3.8 -18.1
4 92.2 203.9 24.4 61.0 67.8 142.9
5 127.7 283.3 58.9 138.9 68.8 144.4
6 150.1 324.8 79.4 176.6 70.7 148.2
7 159.5 348.0 89.2 200.5 70.2 147.5
8 153.4 320.2 92.8 211.0 60.6 109.2
9 175.5 357.3 85.7 197.2 89.8 160.1
10 286.2 681.9 163.4 431.3 122.8 250.6
10a 278.6 645.0 145.9 366.7 132.8 278.3
10b 281.2 674.7 156.8 421.6 124.4 253.1
10c 287.6 668.8 166.3 425.3 121.4 243.4
10d 289.7 693.4 169.1 444.3 120.6 249.1
10e 291.1 683.3 169.9 437.1 121.2 246.2
10f 286.8 661.0 173.9 430.1 112.9 230.9

ragio estrutural, esta estd essencialmente relacionada com a maturagio da
Seguranga Social — algo que desaparece com o tempo — e com a contratagio
robusta dos trabalhadores do sector publico que beneficiaram de grandes
aumentos dos saldrios reais no passado — uma questio que comegou a inver-
ter-se por volta de 1985 e que tem progredido no sentido de uma maior con-
tengao, quer na contratagao de novos funciondrios publicos, quer nos aumentos
dos seus saldrios reais. Vale a pena referir que a maturagio da Seguranga Social
funcionard, ela prépria, através do sistema muito mais rapidamente do que
os efeitos das restri¢oes na contratagao publica e nas politicas de remunera-
¢ao dos funciondrios publicos.

E preciso igualmente referir que a decomposicio dos efeitos totais é ape-
nas uma aproximag¢ao. A importincia das alteragdes estruturais num sis-
tema de seguranca social em maturagio ¢ subestimada, devido ao efeito da
subdeclaragao dos saldrios com base nos quais as contribuigées da seguranga
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Social sdo calculadas. Embora esta situagio seja actualmente um problema
de cada vez menor importincia, ird afectar grandemente o nivel das pensoes
estatutdrias pagas aos futuros pensionistas. Este ¢ o efeito de substitui¢io
da alteragdo estrutural e a pesquisa adicional sobre a histéria das contri-
bui¢bes dos beneficidrios activos, uma base de dados que ainda nao se encon-
tra disponivel, ¢ definitivamente urgente.

7.5 Anailise de Sensibilidade

Até agora todos os resultados da simulagdo siao baseados em hipéteses sobre
a evolugao de certas varidveis, que sdo exdgenas ao nosso modelo. Nesta
secgdo analisamos a sensibilidade dos resultados para o cendrio contrafac-
tual central, i.e. o Caso 10, face a alteragdes em algumas destas hipdteses.

Quadro 7.17 Divida Implicita Truncada dos Sistemas de Pensdes com
Diferentes Hipdteses Para a Taxa de Juro — Instantineo em 2050
[em % do PIB de 2003]

Caso r=2% r=3% r=4%

Seg. Social CGA Seg. Social CGA Seg. Social CGA
0 -5.4 41.8 —4.8 34.0 —4.3 28.2
1 -5.5 41.4 —4.8 33.7 —4.3 28.0
2 —44.3 1.6 —34.1 3.8 -26.7 5.1
3 34.5 1.6 25.6 3.8 19.3 5.0
4 32.8 86.3 24.4 67.8 18.4 54.3
5 77.7 87.5 58.9 68.8 45.3 55.1
6 103.9 89.9 79.4 70.7 61.6 56.6
7 117.0 89.4 89.2 70.2 69.1 56.3
8 121.8 75.6 92.8 60.6 71.8 49.5
9 112.8 112.0 85.7 89.8 65.9 73.3
10 219.5 156.8 163.4 122.8 123.3 97.8
10a 195.4 170.1 145.9 132.8 110.4 105.5
10b 211.4 158.8 156.8 124.4 117.9 99.2
10c 222.3 154.6 166.3 121.4 126.1 97.0
10d 227.4 154.0 169.1 120.6 127.5 96.2
10e 227.0 154.7 169.9 121.2 129.0 96.7
10f 230.8 144.0 173.9 112.9 133.0 90.1
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7.5.1 Um Horizonte Infinito vs. um Horizonte Truncado

Que diferenga ocorreria nos montantes da divida implicita dos esquemas de pen-
soes de origem contributiva no Caso 10 se estes tivessem sido contabilizados num
horizonte infinito, em vez de serem truncadas em 20502 Tal como apresentado
no Quadro 7.16, para todos os esquemas de pensoes de origem contributiva con-
siderados conjuntamente a divida implicita seria de 681.9% do PIB em 2003,
comparando com o valor de 286.2% do PIB em 2003, utilizando um horizonte
truncado em 2050. Os resultados correspondentes para a Seguranga Social e para
a CGA sio de 431.1% e 250.6% do PIB em 2003, respectivamente. Trata-se de
valores muito diferentes. E importante ter presente que a versio infinita do indi-
cador da divida publica ¢ muito sensivel ao desequilibrio existente em 2050 por-
que este indicador assume que este desequilibrio persiste infinitamente.

7.5.2 Diferentes Hipdteses Quanto a Taxa de Juro
Consideramos agora como ¢ que as medidas da divida implicita truncada
de origem contributiva para os esquemas de pensdes da Seguranga Social e
da CGA se alteram com a introdugdo de diferentes hipdteses para a taxa de
juro. Consideramos unicamente altera¢des na medigao dos desequilibrios
financeiros e nio alteragdes nas hipdteses econdmicas. Os resultados, para
todos os casos considerados, estio registados no Quadro 7.17.
Naturalmente que a medida dos indicadores da divida implicita depende
das taxas de desconto assumidas. Dado que estes indicadores medem o valor
presente (em 2003) dos desequilibrios financeiros acumulados ao longo do
tempo até 2050, quanto mais baixa a taxa de desconto, mais elevada serd
a medida da divida implicita. E intuitivo interpretar a divida implicita como
sendo o valor dos fundos que deviam existir actualmente no fundo de esta-
bilizagao para serem suficientes para fazer face a todos os desequilibrios
futuros nos sistemas publicos de pensdes até 2050. Quanto mais baixa a
taxa de rendibilidade desses fundos, maior o montante inicial necessirio.
Se os activos financeiros no fundo de estabilizacio tivessem uma taxa
de rendibilidade de 4% ao ano em vez de 3%, como tem sido assumido
até agora, a divida implicita truncada de origem contributiva do esquema
de pensdes da Seguranga Social seria de 123.3%, em vez dos 163.4% do
PIB de 2003. Por seu lado, a divida implicita truncada de origem contri-
butiva do esquema de pensées da CGA seria de 97.8% do PIB de 2003, bai-
xando de 122.8%. Estes sio ainda montantes considerdveis. E evidente que
a situagdo piora se a taxa de rendibilidade considerada for apenas de 2%.
Neste caso mais conservador, a divida implicita dos esquemas de pensoes
da Seguranca Social e da CGA seria de 219.5% e 156.8% do PIB de 2003,
respectivamente, resultados que sublinham a importincia de se assegurar
uma boa rendibilidade para os activos financeiros.
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Quadro 7.18 Andlise de Sensibilidade — Instantineo em 2050

Caso 10 10a 10b 10c 10d 10e 10f

Dtvida implicita truncada de origem contributiva / PIB2gg3 (%)

Total 286.2 278.6 281.2 287.6 289.7 291.1 286.8
Seguranca Social 163.4 1459 156.8 1663 169.1 169.9 173.9
CGA 122.8 132.8 1244 1214 1206 121.2 1129

Divida piiblica ajustada / PIB (%)

323.0 149.1 4723 168.3 230.8 -169 -67.1

Despesas com a seguranga social / PIB (%)

Total 30.1 28.7 32.4 29.7 30.2 30.6 26.9
Seguranca Social 22.0 202 235 219 223 224 200
CGA 8.1 8.5 8.9 7.8 7.9 8.2 6.9

Despesas com pensoes pitblicas / PIB (%)

Total 25.8 24.0 28.2 25.1 26.0 26.2 23.0

Seguranca Social 17.8  15.5 193 17.3  18.1 18.0  16.1
Velhice 14.1 12.9 15.3 13.8 14.2 14.3 12.7
Sobrevivéncia 3.0 2.1 3.4 2.9 3.2 3.0 2.8
Invalidez 0.7 0.5 0.6 0.6 0.7 0.8 0.5

Regime de orig. contrib. 15.4 13.1 16.8 14.9 15.7 15.5 13.9
Velhice 12.6 11.3 13.7 12.2 12.7 12.7 11.4
Sobrevivéncia 2.2 1.5 2.6 2.2 2.5 2.2 2.2
Invalidez 0.6 0.4 0.4 0.4 0.5 0.6 0.4

CGA 8.0 8.5 8.9 7.8 7.8 8.1 6.9
Velhice e invalidez 6.9 7.5 7.6 6.7 6.8 7.0 5.9
Sobrevivéncia 1.1 1.0 1.3 1.1 1.1 1.1 0.9

Beneficidrios das pensoes pitblicas (2003 = 100.0)

Total 184.7 188.1 169.9 187.2 196.7 184.7 199.2

Seguranca Social 156.8 142.6 1428 1562 166.6 156.8 166.0
Velhice 191.1 207.0 1729 196.2 206.8 191.1 211.9
Sobrevivéncia 2229 176.5 217.9 2258 2369 2229 239.8
Invalidez 56.4 444 375 46.6 56.1 56.4  46.3

Regime de orig. contrib. 247.0 242.6 227.5 251.0 268.5 247.0 2725
Velhice 288.2 308.4 261.6 296.1 315.1 2882 323.1
Sobrevivéncia 256.0 197.6 254.3 259.5 277.1 256.0 280.6
Invalidez 62.0 479 413 509 61.5 62.0 50.5

CGA 205.9 242.5 193.1 207.8 211.7 2059 213.7
Velhice e invalidez 202.2 251.0 186.1 204.7 209.2 2022 211.6
Sobrevivéncia 216.5 217.7 213.3 216.8 219.1 216.5 219.6
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Quadro 7.19 Andlise de Sensibilidade — Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso 10 10a 10b 10c 10d 10e 10f

Défices do sistema de seguranca social em 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico 152 13.6 17.6 148 15.1 157 117
Seguranga Social 109 88 125 107 11.0 114 8.6
CGA 43 48 51 40 41 44 31

Pressao orgamental total 21.1 195 235 207 210 216 177
Seguranca Social 142 12.1 157 140 143 146 119
CGA 69 74 78 67 68 70 58

Défice do sistema de pensoes 157 141 18.0 152 157 161 12.7
Seguranga Social 10.6 85 121 103 10.7 11.0 87
CGA 5.1 5.6 5.9 4.9 5.0 5.1 4.0

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB (%)

-358.0 -310.1 —-395.4 -366.6 —362.8 —385.5 -326.1

Dividas implicitas truncadas / PIB2oo3 (%)

Nec. Adic. de Fin. 259.5 254.0 2539 263.6 260.1 269.6 257.7
Seguranca Social 166.3 150.8 158.7 171.9 170.7 1759 1743
CGA 933 103.2 952 91.8 893 937 834

Pressiao orgamental total 453.6 447.6 441.7 455.3 457.9 457.6 460.5
Seguranca Social 273.5 257.8 2625 277.8 280.1 279.8 286.5
CGA 180.1 189.8 179.2 177.5 177.8 177.8 174.1

Sistemas de pensoes 286.2 278.6 281.2 287.6 289.7 291.1 286.8
Seguranca Social 163.4 1459 156.8 1663 169.1 169.9 173.9
CGA 122.8 132.8 124.4 1214 120.6 121.2 1129

Esforgos continuos truncados (% constante do PIB)

Nec. Adic. de Fin. 79 78 80 81 78 85 75
Seguranca Social 50 46 50 53 51 55 51
CGA 2.8 3.2 3.0 2.8 2.7 3.0 2.4

Pressiao orgamental total 13.9 137 139 141 137 144 135
Seguranca Social 84 79 83 86 84 88 84
CGA 55 58 57 55 53 56 51

Sistemas de pensoes 87 85 89 89 87 92 84
Seguranga Social 50 45 49 51 51 54 51
CGA 37 41 39 38 36 38 33

Redugio em todas as

despesas da Seguranga Social 305 279 302 309 306 319 311

Redugao em todas as despesas

excepto pensdes minimas 351 324 348 356 352 369 357

Redugio em todas as despesas da CGA 56.6 587 58.1 56.8 562 56.6 528
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Quadro 7.20 Cendrios Demogrificos [Ref. Casos 10a e 10b]

Caso 2005 2010 2020 2030 2040 2050
Pop. central Populagio (10°) 10.52 10.69 10.77 10.66 10.43 10.01
(Caso 10) Grupos etdrios
0-14 (% do total) 15.70 15.69 15.08 13.42 13.12 13.09
15-64 (% do total) 67.33 66.65 64.57 62.27 58.37 54.97
65+ (% do total) 16.97 17.66 20.35 24.31 28.52 31.93
Récio ED (%) 25.21 26.50 31.51 39.04 48.86 58.09
Récio OED (%) 5.62 6.53 8.66 10.92 14.74 19.39
Récio TD (%) 48.52 50.04 54.88 60.59 71.33 81.92
Esperanca de vida
aos 65 (homens) 15.71 16.34 17.53 18.47 19.17 19.73
aos 65 (mulheres) 19.14 19.78 20.96 21.85 22.47 22.95
Taxa de fertilidade 1.47 152 159 1.60 1.60 1.60
total (%)
Imigragio lig. (10%) 36.38 18.34 15.56 14.96 14.91 14.91
Pop. alta Populagio (10°) 10.52 10.77 11.17 11.43 11.61 11.66
(Caso 10a)  Grupos etdrios
0-14 (% do total) 15.71 15.88 16.01 14.69 14.42 14.69
15-64 (% do total) 67.31 66.48 63.80 61.41 57.89 54.77
65+ (% do total) 16.98 17.64 20.19 23.90 27.69 30.54
Récio ED (%) 25.22 26.53 31.64 38.92 47.83 55.76
Récio OED (%) 5.63 6.57 8.86 11.32 15.21 19.71
Rdcio TD (%) 48.57 50.42 56.73 62.84 72.75 82.58
Esperanga de vida
aos 65 (homens) 15.81 16.62 18.21 19.51 20.48 21.26
aos 65 (mulheres) 19.25 20.07 21.64 22.89 23.78 24.46
Taxa de fertilidade 1.51 1.63 1.77 1.80 1.80 1.80
total (%) Imigragdo lig. (10°) 37.90 33.37 31.31 31.65 32.06 32.12
Pop. baixa  Populagio (10°) 10.50 10.54 10.33  9.86 9.20 8.31
(Caso 10b)  Grupos etdrios
0-14 (% do total) 15.68 15.37 13.51 11.38 10.94 10.35
15-64 (% do total) 67.32 66.87 65.85 63.57 58.98 54.82
65+ (% do total) 17.00 17.76 20.65 25.04 30.07 34.83
Ricio ED (%) 25.25 26.56 31.36 39.40 50.99 63.54
Ridcio OED (%) 5.63 6.53 8.46 10.61 14.68 20.11
Récio TD (%) 48.54 49.55 51.87 57.30 69.54 82.41
Esperanca de Vida
aos 65 (homens) 15.62 16.10 16.97 17.65 18.14 18.54
aos 65 (mulheres) 19.05 19.53 20.40 21.03 21.47 21.80
Taxa de fertilidade 1.41 136 130 1.30 1.30 1.30
total (%)
Imigragio lig. (10%) 16.80 9.51 5.75 0.62 -1.64 -1.91

Nota: ED € o récio de dependéncia da 3.2 idade (pop. 65 e mais / pop. 15 a 64); OED ¢ o ricio de dependéncia
dos mais idosos da 3.2 idade (80 e mais / 15 a 64); TD ¢ o rdcio de dependéncia total (0 a 14 ¢ 65 ¢ mais /
15 a 64).
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Quadro 7.21 Migragao Liquida Mais Elevada [Ref. Caso 10c]

Caso 2005 2010 2020 2030 2040 2050

Pop. central ~ Populagio (109 10.52 10.69 10.77 10.66 10.43 10.01
(Caso 10) Grupos etdrios

0-14 (% do total) 15.70 15.69 15.08 13.42 13.12 13.09

15-64 (% do total) 67.33 66.65 64.57 62.27 58.37 54.97

65+ (% do total) 16.97 17.66 20.35 24.31 28.52 31.93

Rdcio ED (%) 25.21 26.50 31.51 39.04 48.86 58.09

Rdcio OED (%) 5.62 6.53 8.66 10.92 14.74 19.39

Rdcio TD (%) 48.52 50.04 54.88 60.59 71.33 81.92

Imigracio lig. (10) 36.38 1834 1556 14.96 14.91 14.91

Migragdo lig. Populagio (10°) 10.53 10.73 10.95 11.03 11.06 10.85
(Caso 10c) Grupos etdrios

0-14 (% do total) 15.69 15.70 15.26 13.70 13.43 13.53

15-64 (% do total) 67.22 66.21 64.21 62.60 59.47 56.60

65+ (% do total) 17.10 18.08 20.53 23.70 27.09 29.87

Rdcio ED (%) 25.44 27.31 31.97 37.86 45.56 52.78

Rdcio OED (%) 5.82 7.30 9.40 10.87 14.06 17.51

Rdcio TD (%) 48.77 51.03 55.73 59.75 68.14 76.69

Imigracio lig. (10) 36.49 21.76 28.90 33.14 31.60 22.78

Nota: ED ¢ o récio de dependéncia da 3.2 idade (pop. 65 e mais / pop. 15 a 64); OED ¢ o rdcio de dependéncia
dos mais idosos da 3.2 idade (pop. 80 e mais / pop. 15 a 64); TD ¢ o rdcio de dependéncia total (pop. 0 a
14 e 65 e mais / pop. 15 a 64).

7.5.3 Variante Populacio Alta

Devido ao facto de as projecgdes demograficas serem incertas, o primeiro
conjunto de cdlculos da andlise de sensibilidade que consideramos estuda
trés cendrios alternativos. Na variante popula¢ao alta, Caso 10a, a popula-
¢do total aumenta para 11.7 milhées em 2050 (ver Quadro 7.20). Neste
cendrio, o envelhecimento da populagio seria menos pronunciado do que
no cendrio central — o rdcio de dependéncia da 3.2 idade aumentaria para
55.8% em 2050, um pouco abaixo de 58.1% no Caso 10. Por seu turno,
a taxa de dependéncia dos mais idosos da 3.2 idade e a taxa de dependén-
cia total seriam mais elevadas, devido, em grande parte, ao facto de se assu-
mir uma esperanga de vida e uma fertilidade total mais elevadas.

Tal como apresentado no Quadro 7.18, neste caso hd geralmente mais
beneficidrios de pensées de velhice do que no Caso 10, mas hd menos pen-
sionistas por invalidez e sobrevivéncia. Em termos agregados, hd ligeira-
mente menos pensionistas da Seguran¢a Social mas mais pensionistas da
CGA. Isto deve-se ao facto de se assumir que o emprego no sector publico
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¢ uma fracgao constante da forca de trabalho, a qual ¢ mais elevada no Caso
10a do que no Caso 10.

Como consequéncia, em 2050, haverd mais pensionistas da CGA, especi-
almente pensionistas por velhice e invalidez. Apesar de haver mais pensionis-
tas por velhice na Seguranca Social, as despesas com pensoes publicas de velhice
sa0 menores no Caso 10a do que no Caso 10, devido ao crescimento menos
significativo dos saldrios em termos reais. Na CGA o aumento do nimero de
funciondrios puablicos contratados dominaria este efeito e as despesas da CGA
com os aposentados seriam mais elevadas no Caso 10a. Como consequéncia,
as despesas com pensoes da CGA representariam 8.5% do PIB, superior em
0.5 pp. ao Caso 10, enquanto que as despesas com pensdes da Seguranga Social
seriam 2.3 pp. do PIB mais baixas, representando 15.5% do PIB. No conjunto,
as despesas com pensdes publicas, como um todo, seriam 1.8 pp. mais bai-
xas, correspondendo a 24% do PIB em 2050. Deste modo, mesmo com uma
variante demogréfica muito diferente, estima-se que a totalidade das despesas
publicas com pensoes representem, aproximadamente, 93% do nivel esperado
no caso do cendrio contrafactual central, i.e. o Caso 10.

No que respeita aos valores da divida implicita truncada de origem con-
tributiva, a divida implicita total no Caso 10a ¢ de 278.6% do PIB de 2003,
o que ¢ cerca de 97% do nivel projectado no Caso 10, i.e. 286.2% do PIB
em 2003. No Caso 10a, a divida implicita da CGA ¢ 10 pp. do PIB mais
elevada, mas a da Seguranga Social ¢ 17.5 pp. mais baixa.

No Caso 10a, o montante da divida publica ajustada ¢ 173.9 pp. do PIB
mais baixa, o que corresponde a 149.1% do PIB. Isto deve-se ao facto de,
no caso da variante populagao alta, as receitas publicas serem endogena-
mente mais elevadas e as necessidades de investimento publico em educa-
30, em particular, serem menos pronunciadas. Na Sec¢do 7.6 apresentaremos
uma discussdo completa do desempenho das finangas publicas e dos agre-
gados macroeconémicos, no caso da variante populagio alta. Vale a pena
referir, contudo, que o investimento publico em capital humano muito mais
reduzido, que ¢ éptimo com uma populagio mais elevada, também induz
um desempenho comparativamente pior dos saldrios em termos reais.

7.5.4 Variante Popula¢io Baixa

O Caso 10b analisa os efeitos da variante populagao baixa do Eurostat, em
que a populacio total cai continuamente para 8.3 milhes de pessoas em
2050, e como consequéncia todos os récios de dependéncia serao mais ele-
vados em 2050, quando comparados com o Caso 10, o cendrio contrafac-
tual central. Isto deve-se ao facto da taxa de fertilidade total ser agora
bastante mais baixa e a redu¢io na imigragao liquida, apesar de se verifi-
carem algumas melhorias na esperanga de vida.
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Comparando com o Caso 10, neste caso hd sempre alguns beneficidrios
de pensaes. E interessante notar que em 2050 todos as rubricas da despesa
publica com pensdes (excepto a eventualidade de invalidez) seriam mais ele-
vadas do que no Caso 10. Isto deve-se ao facto de, num cendrio de popu-
lagao mais baixa, tornar-se ptimo para o Estado investir em capital humano
como forma de compensar o emprego mais baixo e aumentar o trabalho
efectivo. Isto resulta num melhor desempenho dos saldrios reais ao longo
do tempo. Como tal, dai resultam pensdes publicas mais elevadas. A tota-
lidade das despesas publicas com pensées da Seguranga Social alcangaria
19.3% do PIB (1.5 pp. superior ao Caso 10) e as despesas com pensdes da
CGA atingiriam 8.9% do PIB (0.9 pp. mais elevadas), com uma despesa
publica total com pensées, que em 2050 ¢ de 28.2% do PIB. Nio ¢ por
isso de surpreender que, em 2050, a divida puablica ajustada seja 149.3 pp.
do PIB mais elevada do que no Caso 10, atingindo 472.3% do PIB.

Em termos dos valores da divida implicita truncada de origem contri-
butiva, apesar de toda esta actividade, estao muito préximos dos niveis do
Caso 10. A divida implicita total ¢ de 281.2% do PIB de 2003 (aproxima-
damente 98% de 286.2% no Caso 10). A divida implicita da Seguranga
Social ¢ ligeiramente mais baixa, mas a da CGA ¢ marginalmente mais ele-
vada. Como tal, do ponto de vista da sustentabilidade financeira de longo
prazo dos esquemas de pensoes publicas, em termos agregados, os resulta-
dos da simulagdo parecem ser insensiveis & variante demogrdfica utilizada.

7.5.5 Migragio Liquida de Acordo Com Padrées Histdricos

No Caso 10c considerdmos um cendrio alternativo com fluxos de migra-
¢ao mais elevados que seguem as tendéncias recentes. Vale a pena referir
que nio se trata de uma das variantes do Eurostat (2005) das projec¢oes
demogrificas de longo prazo.

A variante demogréfica central das dltimas projecgdes demogrificas do
Eurostat assume um fluxo médio de imigragdo liquida de 16 255 pessoas por
ano de 2006 até 2050. De acordo com o Anudrio Estatistico do INE de 2004
(Instituto Nacional de Estatistica 2005), naquele ano, a populagio estran-
geira nascida com estatuto legal de residéncia foi de 265 261 pessoas. Como
tal, na sua variante demogréfica central, o Eurostat estima, implicitamente,
um montante de residentes legalizados nascidos no estrangeiro de 332 684
pessoas em 2006, cerca de 6% da forga de trabalho. As Nagoes Unidas esti-
mam que Portugal tem cerca de 764 mil imigrantes, o que sugere que, por
cada 2.3 estrangeiros que vivem em Portugal, apenas um ¢ residente legali-
zado (ver Nagoes Unidas 2006b). Vinte e cinco anos mais tarde, em 2031,
o Eurostat (2005) prevé um montante de residentes legalizados nascidos fora
de Portugal de 748 371 pessoas, o que corresponde a 16.1% da forca de tra-
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balho e, em 2050, um montante de 1 031 773 pessoas, o que corresponde
a 26.3% da for¢a de trabalho. Para enquadrar o aumento de 10 pp. entre
2006 e 2031, de acordo com www.migrationinformation.org, nos EUA, a
populagio nascida no estrangeiro, como percentagem da forca de trabalho
civil cresceu 8 pp., passando de 6.7% em 1980 para 14.7% em 2005.

Dada a importincia destes fluxos migratérios, considerdmos um teste
de sensibilidade com um fluxo médio de imigracio liquido de 28 734 pes-
soas por ano, de 2006 até 2050. Utilizando dados sobre a populagio nas-
cida no estrangeiro com estatuto legal de residente para o periodo 1990-2004
(ver INE 2005), concluimos que a taxa de crescimento anual desta popu-
lagao tem vindo a desacelerar em cerca de 10 pb. em cada ano. Deste modo,
usando como referéncia a taxa de crescimento verificada em 2004, con-
juntamente com a desaceleragio observada, projectamos a populagao nas-
cida no estrangeiro com estatuto legal de residente. De 2005 a 2009, contudo,
usémos os mesmos fluxos de migracio liquida que o Eurostat na sua vari-
ante demogrdfica central (ver Eurostat 2005). Em 2031 terfamos um stock
liquido de residentes nascidos no estrangeiro e legalizados estimado em
1 026 653 pessoas, cerca de 20.9% da forga de trabalho, e em 2050 cerca
de 1 594 653 pessoas, correspondentes a 25.5% da forca de trabalho. Isto
representaria 15% da populagdo total. Se este cendrio se concretizasse, em
termos de populagio nascida no estrangeiro como uma percentagem da
populagio total, Portugal, em 2050, estaria onde a Austria se encontra hoje.

O Quadro 7.21 representa as especificidades do Caso 10c, o caso com
migrag¢do liquida de acordo com os padrées histéricos. Em 2050, a popu-
lagao total aproximar-se-ia dos 10.9 milhoes de pessoas, comparando com
os cerca de 10 milhdes de pessoas no Caso 10. Os dois primeiros grupos
etdrios (0-14 e 15-64) representariam uma parcela maior da populagio total
e, deste modo, os rdcios de dependéncia total seriam menores. O rdcio de
dependéncia da 32 idade, por exemplo, seria de 52.8% em 2050, o que
compara com 58.1% no Caso 10, o cendrio contrafactual central.

No Caso 10c, o niimero dos pensionistas publicos por velhice e por
sobrevivéncia ¢ marginalmente mais elevado, e por invalidez é marginal-
mente mais baixo. Apesar disso, em 2050 a totalidade das despesas publi-
cas com pensdes seria 0.7 pp. do PIB mais baixas, o que corresponde a
25.1% do PIB, as despesas com pensdes da Seguranga Social s3o 0.5 pp. do
PIB mais baixas, o que corresponde a 17.3% do PIB, e as despesas com pen-
soes da CGA sao 0.2 pp. do PIB mais baixas, o que corresponde a 7.8% do
PIB. Embora pareca que no Caso 10c os problemas de sustentabilidade
financeira dos esquemas de pensoes seriam aliviados quando comparados
com o Caso 10, isto ndo corresponde ao que os valores da divida implicita
truncada de origem contributiva revelam. No conjunto, a divida publica
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seria marginalmente mais elevada (1.4 pp. do PIB), ascendendo a 287.6%
do PIB em 2003, com a divida implicita da Seguranca Social marginal-
mente mais elevada e a da CGA marginalmente mais baixa.

A intui¢do para este resultado aparentemente surpreendente ¢ que a des-
pesa publica com pensdes em 2050 ¢ um conceito fluxo enquanto a divida
implicita é um conceito stock que desconta os desequilibrios e inclui o que
se passa do lado da receita. Assim, o caso da migracio liquida de acordo
com os padroes histdricos leva a um problema marginalmente pior ao nivel
da sustentabilidade financeira porque as despesas publicas com pensoes
liquidas dos rendimentos relevantes sio mais altas no inicio do periodo de
projeccdo. Desta forma, a sustentabilidade financeira revela-se pior devido
ao desconto, mesmo levando em conta que a despesa publica com pensoes
seria mais baixa em 2050.

Os resultados deste primeiro grupo de andlises de sensibilidade — Casos
10a, 10b e 10c — sugere que a magnitude dos problemas financeiros nio é
muito sensivel as hipSteses demogréficas que sao adoptadas.

No préximo conjunto de experiéncias vamos analisar a sensibilidade dos
resultados as hipéteses macroecondmicas, tais como as taxas de participagio
na forca de trabalho e a taxa de crescimento da produtividade do trabalho.

7.5.6 Participagio Mais Elevada na For¢a de Trabalho

No Caso 10d analisamos os efeitos de taxas de participagao mais elevadas
na forca de trabalho tendo por base dois estudos da OCDE. Duval (2003)
pergunta quanto aumentariam as taxas de participagao para trabalhadores
com idades entre 55 e 64 anos se os impostos implicitos sobre o trabalho
para idades mais avangadas fossem totalmente eliminados, e descobriu que
os limites superiores das taxas de participagdo estio bastante abaixo dos
100%. Distor¢des nos programas de pensdes e de transferéncias sociais
(como nas eventualidades de invalidez, desemprego e reformas antecipa-
das) actuam como uma taxa implicita sobre aqueles que trabalham.
Assumimos que aumentos na taxa de participagdo sio equacionados com
aumentos na taxa de emprego, atendendo a correlagio positiva entre estas
taxas para todos os trabalhadores com idades compreendidas entre os 55
e os 64 anos, como ¢ sugerido pelas estatisticas da forca de trabalho da
OCDE, Elmeskov (2004).

Num estudo semelhante que se centra nas mulheres em idade activa,
Jaumotte (2003) pergunta quanto aumentaria a taxa de participagao femi-
nina entre os 25 e 54 anos se fossem implementadas determinadas refor-
mas econdmicas. Constata que nos paises onde os segundos titulares de
rendimento em casais de contribuintes (tipicamente as mulheres) s3o tri-
butados de forma mais pesada do que os titulares solteiros, ou onde faltam
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cuidados do tipo pré-escolar, as mulheres sentem-se mais desencorajadas a
participar no mercado de trabalho. Embora Duval (2003) estime que as
taxas de participagdo em Portugal para trabalhadores com idades compre-
endidas entre os 55 ¢ 64 anos podiam ser aumentadas até 25.3 pp., pas-
sando de 53.7% para 79%, assumimos um aumento de 15.6 pp. até 2030,
mantendo-se em 69.3% até 2050. Este é o aumento que ocorreria se a taxa
de participagdo dos trabalhadores com idades compreendidas entre 55 e 64
anos em 2003 fosse igual a taxa de participagdo dos trabalhadores com ida-
des compreendidas entre 50 e 59 anos. Esta parece ser uma hipétese razo-
dvel que ¢ ligeiramente mais optimista do que os 66.4% em 2030 que foram
assumidos pelo Grupo de Trabalho sobre o Envelhecimento da Populagio
da UE (conhecido como o Ageing Working Group ou AWG) no seu mais
recente exercicio de projec¢ao (Comissao Europeia 2006a).

Relativamente as taxas de participagio na forca de trabalho mais eleva-
das para todos os trabalhadores com idades compreendidas entre 25 e 54
anos, as estimativas de Jaumotte (2003) sugerem que em Portugal o limite
superior ¢ de 87.7%. Alcangar este limite superior, tal como com as taxas
de participagio mais elevadas para os trabalhadores mais velhos, exigiria
politicas publicas adequadas de “making work pay” e devem portanto ser
consideradas como objectivos a atingir e nio como resultados inevitdveis.
Assumimos que, em 2015, a taxa de participagdo para todos os trabalha-
dores com idades compreendidas entre os 25 e 54 anos atinja este limite

Quadro 7.22 Participagio Mais Elevada na Forga de Trabalho [Ref. Caso 10d]

Em percentagem 2005 2010 2020 2030 2040 2050
Caso 10
Forca de trabalho (LF, milhoes) 5.47 5.36 4.99 4.68 4.20 3.93

Taxa de participagao (LF/POP) 51.97 50.20 46.33 43.92 40.27 39.23

Caso 10d
Forca de trabalho (milhoes) 5.47 5.46 5.21 4.99 4.50 4.17
Taxas de participagio (%)
LF/POP 51.97 51.11 48.33 46.81 43.14 41.65
25 a 54 86.28 87.00 87.70 87.70 87.70 87.70
55 a 64 54.85 57.73  64.00 69.26 69.26  69.26
Caso 10f
Forca de trabalho (milhoes) 5.47 5.45 5.27 5.22 4.92 4.71

LE/POP 51.97  50.81 48.18 47.36 44.48 43.40

(211]



A REFORMA DAS PENSOES EM PORTUGAL

Quadro 7.23 Progresso Técnico Exégeno Mais Rdpido [Ref. Caso 10e]

Caso 2005 2010 2020 2030 2040 2050

Crescimento do PIB por hora trabalhada ( %)"

10e 1.3 1.8 1.8 2.0 2.2 1.7
10f 1.4 1.7 1.7 1.8 2.1 1.5

* Assume-se que o nimero de horas trabalhadas é constante, pelo que o crescimento do PIB por trabalhador e por
hora trabalhada ¢ igual.

superior, comparando com os 86% em 2003. Isto ¢ ligeiramente menos
optimista do que os 90.1% assumidos pela AWG.

O Quadro 7.22 apresenta os detalhes especificos a forga de trabalho no
Caso 10d. Ser for implementada uma politica de impostos-beneficios que
seja adequada, estimamos que a forca de trabalho poderia expandir-se em
170 mil pessoas em 2015, 300 mil em 2030 e 243 mil em 2050. Isto dei-
xaria a taxa de participagdo total em 2050, o rdcio entre a forga de trabalho
e a populagio, em quase 41.7%, o que compara com 39.2% no Caso 10.

No Caso 10d hd mais pensionistas por velhice e por sobrevivéncia, e
marginalmente menos pensionistas por invalidez. Da mesma forma, as des-
pesas publicas com pensées sao 0.2 pp. do PIB mais elevadas em 2050, o
que corresponde a 26% do PIB. Em termos dos valores da divida implicita
truncada de origem contributiva, o problema da sustentabilidade financeira
¢ ligeiramente maior na Seguranca Social e ligeiramente menor na CGA.
Em termos agregados, a divida implicita é 3.5 pp. do PIB mais elevada, o
que corresponde a 289.7% do PIB em 2003.

7.5.7 Progresso Técnico Exdgeno Mais Rdpido
No Caso 10e analisamos os efeitos de uma taxa de crescimento da produ-
tividade do trabalho mais rdpida, simulada através de uma taxa de progresso
técnico exdgeno de 0.3% por ano. Anteriormente, assumimos uma taxa de
progresso técnico nula, dado que o modelo apresenta crescimento endé-
geno. Vale a pena salientar que, devido ao nimero anual de horas traba-
lhadas por trabalhador ser constante, o crescimento do PIB por trabalhador
e por hora trabalhada ¢ igual. Devido ao progresso técnico exdgeno mais
rdpido, no Caso 10e o crescimento da produtividade do trabalho, que ¢
endogenamente determinada, varia entre 1.3% em 2005 e 2.2% em 2040
para depois de fixar em aproximadamente 1.7% em 2050 (ver Quadro 7.23)
Contrariamente 2 sabedoria popular, um progresso técnico mais rdpido
nio alivia a magnitude do problema de sustentabilidade financeira, pelo
menos sem reformas estruturais que alterem a natureza do sistema de pro-
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tecgao social. No Caso 10e todos as rubricas de despesa publica com pen-
soes sao mais elevadas em 2050 do que no Caso 10. Apesar das receitas da
seguranca social também serem mais elevadas, a divida implicita total trun-
cada de origem contributiva é 4.9 pp. do PIB mais elevada, atingindo 291.1%
do PIB de 2003. Este ¢ provavelmente um resultado directo da natureza
financeira insustentdvel inerente do sistema de protec¢io social em Portugal,
antes da Lei de Bases da Seguranca Social de 2002. Por outras palavras, nio
vale a pena (para aliviar o problema da sustentabilidade financeira de longo
prazo) angariar receitas mais elevadas de seguranga social se com elas vie-
rem também responsabilidades ainda maiores que, por seu turno, aumen-
tam a dimensdo do problema de sustentabilidade. Claro que o aumento das
receitas a curto e médio prazos pode ser uma estratégia adequada para resol-
ver um problema de tesouraria, mas essa estratégia nao melhorard necessa-
riamente a sustentabilidade financeira de longo prazo. De facto, um esquema
de pensoes insustentdvel é como uma entidade bancdria que oferece um
depésito com uma rendibilidade acima da do mercado, que nao pode ser
sustentada a prazo. Angariar mais depdsitos pode resolver um problema
pontual de tesouraria, mas também aumenta o problema da divida impli-
cita. Esta ¢ uma metdfora interessante para um esquema de pensdes insus-
tentdvel, na medida em que torna ébvio alternativas, como aumentar a
rendibilidade dos depésitos para atrair mais capital em novos depdsitos, sao
parte do problema e nio parte da solugao. Esta modalidade de depdsitos
necessita de ser fechada a novos clientes e a taxa de rendibilidade tem que
baixar para se evitar a bancarrota.

7.5.8 O Caso Mais Optimista
A anilise de sensibilidade final que consideramos é o Caso 10f, um cend-
rio optimista que combina os Casos 10c, 10d e 10e, i.e. fluxos de imigra-
¢ao mais elevados, taxas de participagio na forga de trabalho mais elevadas,
e progresso técnico exégeno mais rdpido. Trata-se de um cendrio altamente
improvdvel, mas decidimos apresentar os seus resultados porque mostram
que o problema financeiro que a seguranca social enfrenta em Portugal nio
¢ um artificio de projecgdes pessimistas de longo prazo. Existe um problema
real grande que poderia ser aliviado de alguma forma com um enquadra-
mento macroeconémico mais benigno mas esse facto nio deve servir de
desculpa para nio reformar a seguranca social. Estd ainda por determinar
se um cendrio macroeconémico optimista de facto alivia a insustentabili-
dade financeira.

No Caso 10f, em 2050 a forca de trabalho é mais elevada em 780 mil
trabalhadores, com a taxa de participagio total na forga de trabalho perto
de 43.4%, comparando com os 39.2% do Caso 10 (ver Quadro 7.22).
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Quanto ao PIB por hora trabalhada, no Caso 10f, a taxa de crescimento
anual nio ¢ tdo elevada como no Caso 10e, dada a expansio da forca de
trabalho. A taxa de crescimento do PIB por trabalhador sobe de 1.4% em
2005 para 2.1% em 2040 para depois estabilizar em 1.5% em 2050. Neste
cendrio optimista, o ndmero de pensionistas ¢ sempre mais elevado do que
no Caso 10, mas todas as rubricas de despesa publica com pensoes, em per-
centagens do PIB, sio mais baixas. Apesar disso, a divida implicita total
truncada ¢ 0.6 pp. do PIB mais elevada no Caso 10f, atingindo 286.8% do
PIB em 2003. Como tal, isto mostra que ter uma despesa publica com as
pensdes mais baixa em percentagem do PIB em 2050 nao garante uma
melhoria da sustentabilidade financeira.

Com isto conclui-se o conjunto de experiéncias de andlise de sensibili-
dade em torno do Caso 10. As ideias chave sao que, no que diz respeito as
hipSteses demogrificas e macroeconémicas, os resultados para o Caso 10
quanto a divida implicita truncada de origem contributiva sio muito robus-
tos, i.e. ndo sao muito sensiveis as hipSteses especificas que sio adoptadas.
Contudo, onde os resultados variam € no caso de alteracoes na taxa de des-
conto utilizada e no caso em que se utiliza um horizonte infinito ou trun-
cado para calcular os indicadores de sustentabilidade.

7.6 Efeitos Macroeconémicos e nas Financas Publicas
do Envelhecimento da Populagao

De seguida, apresentamos e discutimos os resultados de simulagao numé-
rica que determinam os impactos macroeconémicos e nas finangas publi-
cas do envelhecimento da populag¢io. O Quadro 7.24 mostra os detalhes
para o Caso 10 e o Quadro 7.25 os desvios do Caso 9 em relagio ao
Caso 10.

Os efeitos econdémicos da alteragio demogréfica variam, dependendo do
contexto institucional existente e da forma como estd organizado o sistema
de protecgio social. Por outras palavras, dependendo das reformas estrutu-
rais que forem implementadas, seguem-se diferentes efeitos macroecond-
micos e de finangas publicas do envelhecimento da populagdo. A fechar este
capitulo analisamos de seguida os efeitos mais provdveis do envelhecimento
da popula¢io na economia portuguesa, num contexto onde o sistema de
proteccio social permanece inalterado.

No Caso 10, o nosso cendrio contrafactual central, em 2050, o PIB ¢
71.3% mais elevado do que em 2003. Durante este periodo a taxa média
de crescimento real ascende a 1.15% por ano. A taxa de crescimento do
PIB deverd desacelerar de cerca de 1.4% por ano em 2005 para aproxima-
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damente 1% em 2030, mas aumenta depois até 2050, alcangando 1.5% no
final do perfodo de projec¢io. Repare-se que o modelo de equilibrio geral
dinAmico apenas capta tendéncias estruturais na economia, pelo que as per-
turbagdes na frequéncia do ciclo econémico sao filtradas.

Os stocks de capital privado e publico sio 75% e 76% mais elevados em
2005 do que em 2003, com taxas médias de crescimento real de cerca de
1.2% por ano. O factor trabalho, em termos efectivos, capital humano vezes
emprego, estd projectado crescer a uma taxa real média de quase 1.1%; em
2050 encontra-se cerca de 66% mais elevado do que em 2003.

Num contexto de demografia adversa que implica a redugio do emprego
em quase 30% em 2050, o investimento publico em capital humano ajusta-
se de forma éptima, de modo a que o factor trabalho, em termos efectivos,
cres¢a sistematicamente. Em 2050, o stock de capital humano deverd ter
aumentado mais do que 137%, tendo crescido a uma taxa média de 1.85%.

Em termos do efeito macroeconémico do envelhecimento da populagio
per se (ver o Quadro 7.25 para os desvios projectados), num contexto de
crescimento endégeno induzido pelas actividades éptimas de investimento
publico em infra-estruturas e em capital humano, a alteragiao adversa da
demografia aumenta permanentemente o nivel do PIB. Devido ao enve-
lhecimento da populagio, o nivel do PIB em 2005 foi 1.1% mais elevado
do que teria sido de outra forma sem esta alteracao demogréfica. De facto,
em 2030 o nivel do PIB é 4.9% mais elevado do que seria de outra forma,
e em 2050 ¢ 3.9% mais elevado. Enquanto a alteracio demogréfica parece
exercer um efeito positivo no nivel do PIB, 4 medida que o tempo passa
este efeito vai perdendo importincia. A taxa de crescimento real do PIB ¢
40 pb. mais rdpida em 2005 do que seria de outra forma, mas em 2030,
como consequéncia do envelhecimento da populac¢io, o crescimento do PIB
¢ 10 pb. mais lento. Em 2050, a tendéncia ter-se-4 invertido e o efeito
reverberante da vaga de envelhecimento originou uma taxa de crescimento
do PIB de cerca 40 pb. mais rdpida.

Necessitamos de analisar como os fundamentos do crescimento de longo
prazo se comportam no Caso 10 para entender estes padroes nao lineares.
Até 2010, como consequéncia do envelhecimento da populacao, o stock de
emprego ¢ mais elevado do que seria de outra forma, assim como todos os
stocks de capital. Em 2010, no Caso 10, os capitais privado e publico sio,
respectivamente, 1.6% e 1.3% mais elevados do que no Caso 9, e o stock
de capital humano é 4.6% mais elevado. A partir de 2010 em diante o
emprego comega a descer e torna-se éptimo investir ainda mais em capital
humano para sustentar o factor trabalho em termos efectivos. Em 2030, o
stock de capital humano deveria idealmente ser 20.3% mais elevado no Caso
10 do que no Caso 9, e em 2050, deveria ser 40.8% mais elevado. O capi-
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tal publico também cresce significativamente, mas nunca as mesmas taxas
do capital humano. Fica claro com esta andlise que, em termos de politica
de investimento publico, no contexto do envelhecimento da populagio,
investir em capital humano — que abrange a educagdo formal, a formagao
profissional, a aprendizagem ao longo da vida e a investigagao e desenvol-
vimento — merece prioridade. A medida que o envelhecimento da popula-
¢ao induz stocks de capital maiores do que seriam de outra forma, nio ¢
surpreendente que, apesar de uma queda significativa no emprego, o nivel
do PIB seja sempre mais elevado e, para a grande parte dos préximos cin-
quenta anos, a taxa real a qual o PIB cresce seja marginalmente mais ele-
vada, como uma consequéncia da altera¢io demogrifica.

A ligao que se retira para os governantes ¢ que investir em capital humano
no contexto do envelhecimento da populagao ¢ a estratégia éptima e é crucial
para que o nivel do PIB — que representa o nosso nivel de vida — nao se deteri-
ore no futuro. A conclusao desta discussio é que, ceteris paribus, nao s6 o enve-
lhecimento da populago exercerd uma pressao orcamental significativa sobre
as despesas publicas sensiveis a idade, nomeadamente pensoes, cuidados de satide
e cuidados prolongados a idosos, mas o investimento publico em capital humano
éptimo exigird mais recursos. Falhar neste aspecto comprometerd seriamente o
desempenho macroeconémico no futuro. Neste contexto, s2o ainda mais urgen-
tes as reformas da seguranca social que garantam a sua sustentabilidade finan-
ceira de longo prazo, a fim de se evitar o crowding-out desses investimentos
publicos em capital humano com a subida da despesa publica com pensoes.

A vantagem de se usar um modelo de equilibrio geral dindmico que
integra um médulo fiscal detalhado, que foi usado para avaliar os efeitos
da politica fiscal em Portugal (ver Pereira e Rodrigues 2002a e 2004) ¢
podermos determinar os efeitos do envelhecimento da populagio, nio s6
na rubrica mais importante das despesas sensiveis ao envelhecimento — as
pensdes publicas — mas também os efeitos esperados do lado das receitas
publicas. Se as regras usadas no cdlculo das presta¢bes permanecerem inal-
teradas, ao nivel de 2003, entdo estimamos que em 2050 o stock de divida
publica explicita atinja 889% do PIB. Isto, apesar de um aumento projec-
tado nas receitas fiscais totais de cerca de 38.6% do PIB em 2005 para
44.7% do PIB em 2050. Projectam-se aumentos nas receitas de IRS de 6.2%
para 11.1% do PIB e aumentos nas receitas do IVA e de impostos especifi-
cos sobre 0 consumo de 13.8% para 14.9% do PIB.

Estes resultados s3o esperados num contexto de envelhecimento da popu-
lagdo & luz do aumento muito significativo do capital humano que primeiro
aumenta os saldrios reais e, a seu tempo, aumenta as pensdes de origem
contributiva assim como as receitas de IRS. Como consequéncia, ¢ o ren-
dimento disponivel mais elevado que faz aumentar o consumo privado e
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isto aumenta as receitas resultantes de IVA de impostos especificos sobre o
consumo. Numa sociedade envelhecida onde hd mais agentes econémicos
inactivos do que agora, o rdcio entre o consumo privado e o PIB tende a
aumentar, resultando em receitas adicionais de impostos de valor acrescen-
tado e sobre o consumo. E interessante notar que as contribuigdes sociais
em percentagem do PIB nio caem, como se receava num contexto de enve-
lhecimento da populagao, dado que o capital humano aumenta para com-
pensar as perdas em termos de emprego, de forma que o factor trabalho,
em termos efectivos, continua a crescer.

Antes de terminar, determinamos os efeitos nas finangas publicas do
envelhecimento da populacio. Focando os desvios do Caso 9 vs. o Caso 10
(ver o Quadro 7.29), o envelhecimento da populagio contribui em 574.6
pp. para o aumento do rdcio da divida publica face ao PIB. Devido ao enve-
lhecimento, o consumo publico, em percentagem do PIB ¢ cerca de 0.6 pp.
mais baixo em 2050. Em 2050, e apenas devido a alteragdes demogrificas,
as receitas fiscais totais, em percentagem do PIB, sdo cerca de 3.3 pp. mais
elevadas, o que ¢ quase totalmente explicado através de receitas fiscais sobre
o rendimento mais elevadas (3.4 pp.), se bem que as receitas de impostos
de valor acrescentado e de impostos especificos sobre o consumo sejam tam-
bém 0.4 pp. mais elevadas no Caso 10 quando comparadas com o Caso 9.
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Quadro 7.24 Efeitos Macroeconémicos e de Finangas Publicas no Caso 10

Varidvel 2005 2010 2020 2030 2040 2050
PIB ¢ fundamentos do crescimento de longo prazo (unidades: 2003 = 100.00)
PIB 103.8 110.8 123.7 1384 151.5 171.3
Crescimento do PIB (em %) 1.4 1.2 1.2 1.0 1.0 1.5
Capital privado 102.7 109.4 1233 1381 1542 174.6
Capital publico 102.6 109.1 123.0 1382 1552 175.7
Factor trabalho 105.4 1129 1243 1388 1473 166.4
Capital humano 103.6  113.2 1355 162.7 196.0 237.1
Emprego 101.8 99.7 91.8 85.3 75.2 70.2
Finangas Piblicas (em percentagem do PIB)
Divida publica 66.6 92.6  193.3 3555 5925 889.0
Consumo publico 12.4 12.4 12.5 12.7 13.1 13.1
Receitas fiscais totais 38.6 38.8 39.7 41.0 42.9 44.7
PIT 6.2 6.4 7.0 8.0 9.4 11.1
CIT 3.3 3.3 3.3 3.3 3.2 3.2
VATET 13.8 13.8 14.1 14.3 14.8 14.9
ESSC 4.4 4.4 4.4 4.4 4.4 4.4
WSSC 4.7 4.7 4.7 4.7 4.7 4.7
Impostos lump sum 6.2 6.2 6.3 6.3 6.5 6.5
Despesas totais de seg. social 15.9 18.2 22.7 25.7 29.2 30.1
Despesas com pensdes publicas 11.5 13.8 18.2 21.2 24.8 25.8
Despesas de Seguranga Social 11.8 12.8 15.8 18.2 21.1 22.0
Despesas com pensoes 7.4 8.4 11.4 13.8 16.7 17.8
Velhice 5.4 6.3 8.9 11.0 13.5 14.1
RG 4.7 5.7 8.6 10.7 13.2 13.9
RGC 3.9 4.8 7.6 9.6 11.9 12.6
MMERG 0.8 0.9 1.0 1.2 1.3 1.3
RESSAA 0.6 0.4 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2
Sobrevivéncia 1.0 1.1 1.5 1.9 2.4 3.0
RG 0.9 1.1 1.4 1.9 2.4 2.9
RGC 0.7 0.8 1.0 1.4 1.8 2.2
MMERG 0.2 0.3 0.4 0.5 0.6 0.7
RESSAA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Invalidez 1.0 1.1 1.5 1.9 2.4 3.0
RG 0.8 0.9 0.9 0.9 0.7 0.7
RGC 0.7 0.8 0.8 0.8 0.6 0.6
MMERG 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0
RESSAA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0
Subsidios de desemprego 0.8 0.8 0.8 0.7 0.7 0.6
Outras prestagbes socials 2.8 2.8 2.9 2.9 2.9 2.8
Custos adm. + desp. capit. lig. 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8
Despesas com a CGA 4.1 5.4 6.9 7.4 8.1 8.1
Despesas com pensoes 4.1 5.4 6.9 7.4 8.1 8.0
Velhice e invalidez 3.7 4.9 6.2 6.5 7.0 6.9
Sobrevivéncia 0.4 0.5 0.7 0.9 1.0 1.1
Custos administrativos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
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Quadro 7.25 Efeitos Sobre o Envelhecimento da Populagio — Caso 10 vs. Caso 9

Varidvel 2005 2010 2020 2030 2040 2050

PIB ¢ fundamentos do crescimento de longo prazo (em percentagem)

PIB 1.1 2.9 4.7 4.9 2.8 3.9
Crescimento do PIB (em pp.) 0.4 0.3 0.1 -0.1 -0.1 0.4
Capital privado 0.5 1.6 3.4 4.1 4.2 5.6
Capital publico 0.4 1.3 2.8 3.8 4.5 6.0
Factor trabalho 1.9 4.8 6.6 6.3 0.8 1.6
Capital humano 1.3 4.6 12.0 20.3 29.8 40.8
Emprego 0.7 0.2 -47 =117 =224 =279
Finangas piblicas (em pp. do PIB)
Divida publica 7.3 28.6 88.9 191.1 360.3 574.6
Consumo publico -0.1 -0.3 -0.6 -0.6 -0.4 -0.6
Receitas fiscais totais -0.1 -0.2 0.1 0.8 2.2 3.3
PIT 0.0 0.2 0.5 1.2 2.2 3.4
CIT 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.1 -0.1
VATET 0.0 -0.1 -0.2 -0.1 0.3 0.4
FSSC 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
WSSC 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Impostos lump sum -0.1 -0.1 -0.2 -0.3 -0.2 -0.3
Despesas totais de seg. social 0.3 0.4 2.2 4.9 8.1 8.9
Despesas com pensdes publicas 0.3 0.5 2.2 5.1 8.4 9.4
Despesas com Seg. Social 0.2 0.5 1.6 3.4 6.0 6.6
Despesas com pensoes 0.2 0.5 1.7 3.6 6.3 7.2
Velhice 0.1 0.5 1.5 3.3 5.7 6.1
RG 0.2 0.5 1.4 3.1 5.5 6.0
RGC 0.2 0.4 1.3 2.9 5.1 5.6
MMERG 0.0 0.1 0.1 0.3 0.5 0.5
RESSAA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1
Sobrevivéncia 0.0 0.0 0.1 0.2 0.5 0.9
RG 0.0 0.0 0.0 0.2 0.5 0.8
RGC 0.0 0.0 0.0 0.2 0.3 0.6
MMERG 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.2
RESSAA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Invalidez 0.0 0.0 0.1 0.2 0.5 0.9
RG 0.0 0.1 0.2 0.2 0.1 0.2
RGC 0.0 0.1 0.2 0.2 0.1 0.2
MMERG 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0
RESSAA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0
Subsidios de desemprego 0.0 0.0 0.0 -0.2 -0.2 -0.3
Outras prestagdes sociais 0.0 0.0 0.0 -0.1 -0.1 -0.2
Custos adm. + desp. capit. liq 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Despesas com a CGA 0.1 0.0 0.6 1.5 2.1 2.3
Despesas com pensoes 0.2 0.0 0.6 1.5 2.1 2.2
Velhice e invalidez 0.2 0.0 0.7 1.5 1.9 2.0
Sobrevivéncia 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.2
Custos administrativos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0




Resumo do Capitulo 7

O capitulo 7 apresenta um diagnéstico do problema de sustentabilidade finan-
ceira antes da Lei de Bases da Seguranca Social de 2002. As simulagdes estao
organizadas em trés grupos. Primeiro, os efeitos de ajustamento politico. Em
vez de aumentos discricionarios anuais das pensdes a taxa de crescimento do
PIB, impomos aumentos médios histéricos ajustados pela inflagdo. A divida
implicita truncada total de origem contributiva (geralmente referida como divida
implicita) cai para —-30.3% do PIB de 2003, a partir de 29.2% no caso base. A
despesa publica total com pensoes cai para 7.3% do PIB em 2050, vs. 10.7%
do PIB no caso base.

O segundo grupo considera alteragdes estruturais que incluem o ajusta-
mento enddégeno dos beneficiarios as politicas do passado. Alteragdes endé-
genas nos efeitos de composi¢cdo conduzem a um aumento de 122.5 pp. na
divida implicita, ascendendo a 92.2% do PIB. A maturagdo da Seguranca Social
envolve alteragdes na cobertura do RESSAA, do RNCE e do RG, a recomposi-
¢ao dos beneficiarios de pensdes minimas para esquemas de origem contri-
butiva e carreiras contributivas mais longas. Esta maturagdo acrescenta 67.2
pp. a divida implicita que atinge 159.4% do PIB. Como consequéncia da reforma
da CGA de Setembro de 1993, a divida implicita cai 6 pp., atingindo 153.4%
do PIB. Somando a alteragdo na cobertura da CGA relativa a contratagdo dis-
cricionaria de funcionarios publicos, a divida implicita aumenta 22.1 pp., alcan-
¢ando 175.5% do PIB. As alteracdes estruturais correspondem a um aumento
de 205.8 pp. na divida implicita e 9.1 pp. do PIB na despesa publica com pen-
soes.

As alteracdes demograficas sdo responsaveis por um aumento de 110.7
pp. da divida implicita para 286.2% do PIB, dividida entre 163.4% na Seguranca
Social e 122.8% na CGA. Devido apenas ao envelhecimento da populacao, a
despesa publica total com pensdes em 2050 regista um aumento de 9.4 pp.,
alcangando 25.8% do PIB, vs. os 10.7% do PIB em 2003. Isto é equivalente a
um esforgo continuo de 8.7% do PIB, o que significa que sdo necessarios 8.7 %
do PIB, de forma imediata e permanente, para fechar o hiato de sustentabili-
dade. Para salvaguardar a sustentabilidade financeira da Seguranga Social,
exclusivamente através de cortes em todas as suas rubricas, com excepgao
das pensdes minimas, seria necessario um corte imediato e permanente de
35.1%. No caso da CGA, o corte seria de 56.6%.

Quanto a importancia dos principais factores para a divida implicita, as
alteragbes estruturais sao 1.86 vezes mais importantes do que o envelheci-
mento da populagéo. A andlise de sensibilidade sugere que os resultados séo
resistentes a variagdes nas hipéteses macroeconémicas e demograficas. Mais
imigrantes, maior participagao na forgca de trabalho e um progresso técnico
mais rapido constituem factores que pioram ligeiramente o problema porque,
sem reformas que baixem a taxa interna de rendibilidade das contribuicdes
sociais, aumenta-se o problema da sustentabilidade financeira, apesar de haver
mais receitas no curto e médio prazos.
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AS REFORMAS DESDE A LEI DE BASES DA SEGURANCA
SOCIAL DE 2002 AO ORCAMENTO DO ESTADO PARA 2006

Ele padece da ldgica dos politicos.
Algo tem de ser feito, isto é algo, portanto devemos fazé-lo.
Yes, Prime Minister
Programa britinico de televisao

O capitulo 7 diagnosticou cuidadosamente a magnitude do problema de sus-
tentabilidade financeira a longo prazo que os esquemas publicos de pensoes em
Portugal enfrentavam no periodo anterior a aprovagio da Lei de Bases da Seguranga
Social de 2002. Para além de medir a magnitude do desequilibrio, o capitulo
anterior também apurou a importancia relativa dos factores envolvidos.

Neste capitulo apresentamos e discutimos o segundo grupo de simula¢oes
que analisam os efeitos de todas as reformas do sistema publico de pensoes
implementadas entre 2002 e 2006. Assim consideramos, por ordem cronolé-
gica, os efeitos de todas as medidas implementadas desde a aprovagao da Lei
de Bases da Seguranca Social de 2002 até as medidas incluidas no Or¢amento
do Estado de 2006. Apresentamos em detalhe a modelizacio de cada caso e
discutimos os resultados das simulagées numéricas. Este foi um periodo muito
activo, marcado por uma série de pacotes de consolidagao orgamental com
vista a atender 2 fragilidade persistente das finangas publicas em Portugal.

No final do més de Abril de 2006, o Governo apresentou a sua pro-
posta para a reforma das pensdes em Portugal. Esta proposta foi entao con-
certada com os Parceiros Sociais ao longo de uma série de meses até ser
alcangado um acordo em Outubro de 2006. A razio pela qual nio a inclu-
imos neste capitulo prende-se com a facto de ainda nio serem conhecidos
todos os seus detalhes, nomeadamente ao nivel da sua regulamentagao.
Apesar disso, no Capitulo 10 avaliamos em termos qualitativos a proposta
do Governo para a reforma das pensdes e todas as outras propostas que
eram publicas na altura em que este documento foi redigido. Nesse capi-
tulo comparamos um pacote de medidas de reforma que propomos com
todas as alternativas que foram tornadas publicas.

A chave para os vdrios casos que consideramos neste capitulo ¢ apresentada
no Quadro 8.1. Os principais resultados estdo resumidos no Quadro 8.2.

8.1 Efeitos da Lei de Bases da Seguranga Social de 2002

O primeiro conjunto de casos que analisamos ¢ construido com base no
Caso 10, o caso contrafactual central do Capitulo 7, e considera os efeitos
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Quadro 8.1 Legenda dos Cendrios da Simulagao

Caso Descri¢ao
0 Caso base
10 Diagnéstico do periodo anterior 4 Lei de Bases da Seguranga Social de 2002

Lei de Bases da Sequranca Social de 2002

11 Caso 10 mais a convergéncia das pensdes minimas para metas do saldrio m{nimo
12 Caso 11 mais a reforma da férmula de cdlculo: alt. do saldrio de referéncia — RGC
13 Caso 12 mais a reforma da férmula de cdlculo: alt. da taxa de formagio — RGC
14 Caso 13 mais a reforma da férmula de cdlculo: alt. do sal. de ref. — CGA (286/93)
15 Caso 14 mais a ref. da férmula de cdlculo: alt. da taxa de formacio — CGA (286/93)

Pacote de consolidacio orcamental 2002-2003

16 Caso 15 mais o aumento na taxa geral do IVA sem consignagio para SS ou CGA
17 Caso 16 mais a ref. da form. de cdlculo: alt. da taxa de formagio — CGA (Est. Apos.)
18 Caso 17 mais a alt. nas regras de elegibilidade — CGA (Est. Apos. ¢ 286/93)

Pacote do Programa de Estabilidade de Junho de 2005

19 Caso 18 mais o aumento dos impostos indirectos com consignagio para SS ¢ CGA
20 Caso 19 mais a reforma da férmula de cdlculo: CGA (Est. Apos.)
21 Caso 20 mais o aumento na idade legal de aposentagio: CGA (Est. Apos. e 286/93)

Oreamento do Estado de 2006

22 Caso 21 mais o Complemento de Solidariedade para Idosos (CSI)
23 Caso 22 mais contribuigdes sociais mais elevadas para os independentes
24 Caso 23 mais a primeira aprox. entre a tributagao do rendimento das pensoes

e a do rendimento do trabalho

Andlise de sensibilidade

24a Caso 24 com a variante populagio alta do Eurostat

24b Caso 24 com a variante populagio baixa do Eurostat

24c Caso 24 com a migragio liquida de acordo com padrdes historicos

24d Caso 24 com taxas de participagdo mais elevadas de acordo com metas da OCDE
24e Caso 24 com progresso técnico exégeno mais répido

24f Casos combinados 24c, 24d e 24e

[224]



AS REFORMAS DESDE A LEI DE BASES DA SEGURANCA SOCIAL DE 2002
AO ORCAMENTO DO ESTADO PARA 2006

Quadro 8.2 Resumo dos Resultados da Simulac¢ao
Instantineo em 2050 [% do PIB]

Descrigao Divida implicita truncada Divida Despesas

(Caso) (de origem contributiva) pub. com pensoes
SS CGA  ajustada SS RGC CGA

Caso base (Caso 0) -4.8  34.0 60.0 69 47 38

Contratagao actual da CGA e envelh. 163.4 122.8 323.0 178 154 8.0

da populagio — variante central (Caso 10)

Convergéncia das pensoes min. 1673 1228 3161 176 154 8.1

para metas do sal. min. (Caso 11)

Reforma da férmula de cdlculo: 151.6  123.9 2793 155 133 83

alt. do sal. referéncia — RGC (Caso 12)

Reforma da férmula de cdlculo: 168.6 123.4 200.3 179 154 88

alt. da tx. de formagio — RGC (Caso 13)

Reforma da férmula de cdlculo: alt. 167.3 116.2 2121 17.7 152 74

do sal. de ref. - CGA 286/93 (Caso 14)

Reforma da férmula de cdlculo: alt. 163.7  119.9 201.2 179 154 79

da tx. de form. — CGA 286/93 (Caso 15)

Aumento na taxa geral do IVA 173.3  116.5 132.8 178 153 7.8

sem consignagio (Caso 16)

Reforma da férmula de cdlculo: alt. 169.8  105.9 80.7 178 153 74

da . form. — CGA Est. Apos. (Caso 17)

Alteragdo nas regras de elegibilidade — 170.1 984 849 178 153 76

CGA Est. Apos. (Caso 18)

Aumento de impostos indirectos com 168.1 96.4 125.8 175 151 75

consignagao a SS e & CGA (Caso 19)

Reforma da férmula de cdlculo: 1712 86.6 1313 173 149 7.1

CGA Est. Apos. (Caso 20)

Aumento da idade legal de reforma 1739 746 967 174 150 7.1

CGA 286/93 ¢ Est. Apos. (Caso 21)

Complemento de Solidariedade para 1784 744 1238 18.0 150 7.1

Idosos (Caso 22)

Contribuigdes sociais mais elevadas 1754 742 1531 186 156 7.1

para independentes (Caso 23)

Primeira aprox. na tributagdo de pensoes 1734 727 1582 183 154 6.9

com o rendimento do trabalho (Caso 24)

Variante populagio alta (Caso 24a) 170.3  82.3 7.6 17.6 145 7.6

Variante populagio baixa (Caso 24b) 1480 749 4464 17.7 150 7.0

Migragio liquida histérica (Caso 24c) 180.7  72.6 36.2 185 155 6.9

Taxas de participagdo mais elevadas (Caso 24d) 1633 72.6 1009 179 150 7.1

Progresso técnico exdgeno mais rdpido (Caso 24e) 171.6  73.6 -1580 183 154 6.9

Casos combinados 10c, 10d e 10e (Caso 24f) 139.2  64.8 -66.5 137 115 53
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Quadro 8.3 Efeitos da Lei de Bases da Seguranga Social — Instantdneo em 2050

Caso 0 10

11

12

13

14

15

Divida implicita truncada de origem contributiva / PIB2go3 (%)

Total 29.2  286.2 290.1 275.4 292.0 283.5 283.7
Seguranga Social -4.8 1634 1673 151.6 168.6 167.3 163.7
CGA 34,0 122.8 1229 1239 1234 1162 1199

Divida piiblica ajustada / PIB (%)

60.0 323.0 316.1 279.3 200.3 212.1 201.2

Despesas de seguranga social / PIB (%)

Total 150 30.1 299 283 31.6 30.0 30.7
Seguranga Social 11.3 220 21.8 200 228 225 228
CGA 3.8 8.1 8.1 8.3 8.8 7.5 7.9

Despesa pitblica com pensies | PIB (%)

Total 10.6 25.8 25.6 23.8 26.7 25.1 25.8

Seguranga Social 69 178 176 155 179 17.7 179
Velhice 4.9 14.1 14.1 12.2 14.2 14.0 14.2
Sobrevivéncia 1.0 3.0 2.8 2.7 3.0 3.0 3.0
Invalidez 1.0 0.7 0.7 0.6 0.7 0.7 0.7

Reg. origem contributiva 4.7 15.4 15.4 13.3 15.4 15.2 15.4
Velhice 3.4 12.6 12.6 10.7 12.5 12.3 12.5
Sobrevivéncia 0.7 2.2 2.2 2.1 2.4 2.3 2.4
Invalidez 0.7 0.6 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5

CGA 3.8 8.0 8.1 8.3 8.8 7.4 7.9
Velhice e invalidez 3.4 6.9 6.9 7.1 7.6 6.3 6.7
Sobrevivéncia 0.4 1.1 1.1 1.2 1.3 1.1 1.2

Beneficidrios de pensées piiblicas (2003 = 100.0)

Total 100.0 184.7 184.7 184.7 184.7 184.7 184.7

Seguranga Social 100.0 156.8 156.8 156.8 156.8 156.8 156.8
Velhice 100.0 191.1 191.1 191.1 191.1 191.1 191.1
Sobrevivéncia 100.0 2229 2229 2229 2229 2229 2229
Invalidez 100.0 564 564 564 564 564 564

Reg. origem contributiva 100.0 247.0 247.0 247.0 247.0 247.0 247.0
Velhice 100.0 288.2 288.2 288.2 288.2 288.2 288.2
Sobrevivéncia 100.0 256.0 256.0 256.0 256.0 256.0 256.0
Invalidez 100.0 62.0 62.0 62.0 62.0 62.0 62.0

CGA 100.0 205.9 205.9 2059 2059 2059 205.9
Velhice e invalidez 100.0 202.2 202.2 202.2 202.2 2022 202.2
Sobrevivéncia 100.0 216.5 216.5 216.5 216.5 216.5 216.5
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Quadro 8.4 A Lei de Bases da Seguranca Social de 2002

Medidas Alternativas do Desequilibrio

AO ORCAMENTO DO ESTADO PARA 2006

Caso

0

10

11

13

14

Défices do sistema de seguranca social em 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico 0.0 15.2 15.0 13.4 16.8 15.2 15.8
Seguranca Social 0.0 10.9 10.7 8.9 11.8 11.5 11.7
CGA 0.0 4.3 4.3 4.5 5.0 3.6 4.1

Pressdao orgamental total 59 21.1 21.0 19.4  22.8 21.1 21.8
Seguranca Social 33 142 140 122 15.1 14.8  15.0
CGA 2.6 6.9 6.9 7.2 7.7 6.3 6.8

Défice do sistema de pensdes 09 157 158 141 171 156 16.2
Seguranca Social -0.1 106 10.7 88 11.3 11.1 112
CGA 1.0 5.1 5.1 5.3 5.8 4.5 5.0

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB (%)

10.4 -358.0 -368.7 —350.6 -427.8 —418.6 -417.7

Dtvidas implicitas truncadas / PIB2po3 (%)

Nec. adic. de financiamento 0.0 259.5 263.3 249.5 2727 263.0 262.4
Seguranca Social 0.0 166.3 169.9 1551 176.6 1747 171.3
CGA 0.0 93.3 93.4 94.4 96.1 88.3 91.0

Pressio orgamental total 194.3 453.6 456.9 440.2 455.5 447.0 446.0
Seguranga Social 106.5 273.5 276.9 260.5 277.7 2764 272.8
CGA 87.8 180.1 180.0 179.7 177.8 170.6 173.2

Sistemas de pensoes 29.2 2862 290.1 2754 292.0 283.5 2837
Seguranca Social -4.8 1634 167.3 151.6 168.6 167.3 163.7
CGA 34.0 122.8 1229 1239 1234 1162 1199

Esforgos continuos truncados (% constante do PIB)

Nec. adic. financiamento 0.0 7.9 8.1 7.8 8.8 8.5 8.5
Seguranca Social 0.0 5.1 5.2 4.8 5.7 5.6 5.5
CGA 0.0 2.8 2.9 2.9 3.1 2.8 2.9

Pressao orgamental total 59 139 14.0 137 148 144 144
Seguranca Social 3.2 8.4 8.5 8.1 9.0 8.9 8.8
CGA 2.6 5.5 5.5 5.6 5.8 5.5 5.6

Sistemas de pensdes 0.9 8.7 8.9 8.6 9.5 9.1 9.2
Seguranca Social -0.1 5.0 5.1 4.7 5.5 5.4 5.3
CGA 1.0 3.7 3.8 3.8 4.0 3.7 3.9

Redugio em todas as

despesas da Seguranga Social -1.3 305 31.0 292 320 319 313

Redugio em todas as despesas

excepto pensdes minimas -1.6 351 36.0 340 375 37.1 364

Redugio em todas as

despesas da CGA 27.1 56.6 56.6 575 58.0 56.5 57.9
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das alteragbes que resultaram da aprovagiao de uma nova Lei de Bases da
Seguranca Social em 2002, que substituiu a anterior de 1984. Estas altera-
¢oes afectam directamente a Seguranga Social, no sé o esquema publico
de pensoes dos trabalhadores do sector privado, mas também alguns fun-
ciondrios publicos, nomeadamente o grupo de beneficidrios da CGA que
comegaram a trabalhar a partir de 1 de Setembro de 1993 e que estao abran-
gidos pelo Decreto-Lei n® 286/1993. As duas alteragbes que vamos consi-
derar nesta secgao sdo, primeiro, um aumento programado das pensoes
minimas com vista 4 sua convergéncia para determinadas percentagens do
saldrio minimo nacional e, segundo, uma nova férmula de cdlculo das pen-
soes para os beneficidrios activos que no futuro receberao uma pensio de
origem contributiva do RGC da Seguranca Social e também para os funci-
ondrios publicos abrangidos pelo Decreto-Lei n.© 286/1993.

8.1.1 Convergéncia das Pensoes Minimas ao Saldrio Minimo

No Caso 11 modelizamos os efeitos de um aumento programado nas pen-
soes minimas que ¢ geralmente referido como a convergéncia das pensoes
minimas ao saldrio minimo. De uma forma mais rigorosa, contudo, o pro-
grama envolve uma convergéncia das pensdes minimas (dos regimes RESSAA,
RNCE e MMERG) para metas especificas, definidas em percentagens do sald-
rio minimo nacional e que devero ser atingidas em 2000. Inicialmente as
metas foram apresentadas como frac¢des do saldrio minimo nacional liguido
da taxa de contribui¢oes sociais dos empregados, que é 11%. Assim, por
exemplo, um pensionista do regime MMERG com uma carreira completa
(i.e. com 40 ou mais anos de contribuig¢ées, independentemente do quanto
contribuiu em cada ano) em 2006 tem uma pensio minima no valor de
100% do saldrio minimo nacional liquido das contribui¢oes da Seguranca
Social, i.e. ele recebe uma pensio de 89% do saldrio minimo nacional. Esta
¢ a pensao minima mais elevada que é paga, pelo menos, em termos esta-
tutdrios, e foi este caso que, tendo sido apresentado como a bandeira do
programa, levou a percepgio errada, pelo menos inicialmente, de que todas
as pensdes minimas iriam convergir para o saldrio minimo.

Como tal, o programa consiste em aumentar as prestagoes de velhice,
invalidez e de sobrevivéncia pagas nos regimes RESSAA, RNCE e MMERG
para certas percentagens do saldrio minimo nacional em 2006. Desta forma,
fixa-se a pensdo base, a qual pode ser inferior & pensdo final que ¢ paga, se
forem também pagos complementos de pensdo. O que ¢ importante ¢ reco-
nhecer que as metas estatutdrias para as pensdes minimas, em percentagens
do saldrio minimo, referem-se a pensao base e nao a pensao final que é paga.

Enquanto que ¢ trivial determinar as metas estatutdrias das pensdes base
nos regimes de RESSAA e RNCE, as metas do regime MMERG exigem uma
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explicagdo adicional. O regime MMERG paga pensoes minimas escalonadas
o que significa que estdo asseguradas pensdes minimas mais elevadas aos
beneficidrios com carreiras contributivas mais longas, independentemente
dos montantes das suas contribui¢oes efectivas. O Quadro 8.5 apresenta as
metas estatutdrias para as pensoes de velhice, de invalidez e de sobrevivén-
cia, em fung¢do do nimero de anos de contribui¢des. Assim, por exemplo,
em 2003 um pensionista do MMERG com uma carreira de 15 anos tinha
uma pensio base no valor de 59% do saldrio minimo nacional, enquanto
um beneficidrio com uma carreira completa (i.e. 40 ou mais anos) recebia
pelo menos 89% do saldrio minimo.

Usando a distribui¢ao dos pensionistas do MMERG pelo nimero de anos
de contribuig¢des que foi obtida a partir de microdados e fazendo a multi-
plicagdo cruzada com estas metas estatutdrias obtemos uma estimativa dos
niveis estatutdrios médios em 2003 que sao apresentados no Quadro 8.6.
Para obter a estimativa para 2006, assumimos que esta distribui¢ao se man-
tém invariante. A hipétese de uma distribui¢ao invariante ao longo do tempo
subestima, provavelmente, o custo do programa de convergéncia das pen-
soes minimas dado que, & medida que a Seguranga Social vai amadure-
cendo, esperarfamos que houvesse mais pensionistas do MMERG com carreiras
mais longas. Contudo os microdados administrativos relativo a histéria de
contribui¢cdes dos beneficidrios activos nao estao ainda disponiveis, e sem
tais dados ¢ dificil saber a que velocidade a distribuicio estd a alterar-se.

Mais tarde neste capitulo, no Caso 22, discutimos os efeitos de outro
programa de combate & pobreza: o Complemento Soliddrio para Idosos
(CSI) que garantird um rendimento minimo de 300 Euros para todos os
pensionistas. Como tal, quando chegarmos ao Caso 24, o caso contrafac-
tual central deste capitulo, o custo de convergéncia subestimado do pro-
grama de pensdes minimas terd sido compensado por uma sobre estimativa
do custo do programa CSI.

Devido aos complementos de pensio que sao acrescentados a pensao de
base ou simplesmente devido a informagdes orgamentais enganadoras, como
veremos, existe uma diferenga entre um dado nivel de pensio minima esta-
tutdria e a pensao minima em termos efectivos. A pensao efectiva em 2003
que ¢ apresentada no Quadro 8.6 é a pensao média calculada usando a
conta da Seguranga Social. Tipicamente, o complemento de pensio ¢ cal-
culado como a diferenga entre a pensdo efectiva e o nivel estatutdrio em
2003, o ano base. Isto é o que acontece com o regime RESSAA, onde os
valores do complemento médio de pensao que é pago sao razodveis.

Contudo, no caso do regime RNCE, as diferencas entre a pensdo esta-
tutdria e a pensdo efectiva, ou sdo excessivamente grandes (quase 20% do
saldrio minimo para a pensao por velhice) ou sao, por outro lado, negati-
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Quadro 8.5 Metas Estatutdrias em Func¢io da Carreira Contributiva

no Caso do Regime MMERG (% do Saldrio Minimo Nacional) [Ref. Caso 11]

Carreira (anos)

Pensoes por velhice e invalidez

Pensdes por sobrevivéncia

2003 2006 2003 2006
Menos de 15 56.09 57.85 33.66 34,71
15 ou 16 59.00 64.53 35.40 38.72
17 ou 18 60.46 64.53 36.28 38.72
19 ou 20 61.93 64.53 37.16 38.72
21 ou 22 64.57 71.20 38.74 42.72
23 ou 24 66.03 71.20 39.42 42.72
25 ou 26 67.50 71.20 40.50 42.72
27 ou 28 68.97 71.20 41.38 42.72
29 ou 30 70.43 71.20 42.26 42.72
31 75.02 89.00 45.01 53.40
32 76.49 89.00 45.89 53.40
33 77.96 89.00 46.78 53.40
34 79.42 89.00 47.65 53.40
35 80.89 89.00 48.53 53.40<
36 82.36 89.00 49.42 53.40
37 83.82 89.00 50.29 53.40
38 85.29 89.00 51.17 53.40
39 86.76 89.00 52.06 53.40
40 ou mais 89.00 89.00 53.40 53.40

Fonte: Ministério do Trabalho e da Solidariedade Social.

Quadro 8.6 Convergéncia das Pensdes Minimas (% do SMN) [Ref. Caso 11]

Regime Tipo Meta estatutdria Pensao efectiva Complemento
2003 2006 2003 2006 de pensao
RESSAA Velhice 50.20 53.40 59.78 62.98 9.58
Invalidez 50.20 53.40 55.14 58.34 4.94
Sobrevivéncia 30.12 32.04 33.04 34.96 2.92
RNCE Velhice 40.94 44.50 61.83 54.08 9.58*
Invalidez 40.94 44.50 57.50 49.44 4.94*
Sobrevivéncia 24.57 26.70 21.59 29.62 2.92*
MMERG  Velhice 59.56 61.89 49.42 70.75 8.86**
Invalidez 59.56 61.89 47.74 70.50 8.61**
Sobrevivéncia 35.37 36.98 28.31 37.05 0.07**

* Assume-se que ¢ igual aos complementos de pensio do RESSAA dado que os microdados sio uma amostra pequena.

** Estimativa dos microdados.
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vas. Em vez disso, e porque os microdados disponiveis sofrem de envieza-
mentos por se tratar de uma pequena amostra, assumimos que os comple-
mentos de pensdo pagos segundo o RNCE sio os mesmos que 0s que s3o
pagos segundo o RESSAA. A nossa interpretagio das diferencgas estranhas
entre as pensoes estatutdrias e efectivas ¢ que elas sao o resultado de infor-
magbes orcamentais enganadoras. Parece que o complemento social que o
Estado paga no caso de uma pensio MMERG (que tem uma componente
de origem contributiva que ¢ inaceitavelmente baixa e aumentada para os
niveis estatutdrios com uma transferéncia redistributiva) é registado como
uma despesa do RNCE, inflacionando desta forma a pensio efectiva do
RNCE que ¢ calculada. O facto de as pensdes do MMERG em termos efec-
tivos em 2003 estarem bem abaixo dos seus niveis estatutdrios corrobora
esta tese. No caso do regime MMERG onde nio podemos usar a diferenca
entre os niveis efectivo e estatutdrio em 2003 para estimar o complemento
de pensio médio, recorremos aos microdados.

Como tal, modelizamos o impacto do programa fazendo a pensao efec-
tiva em 2003 convergir para a meta estatutdria em 2006 mais o comple-
mento de pensio que estimamos. Isto produz a nossa melhor estimativa da
pensao efectiva em 2006. Em todos os casos, excepto no RNCE por velhice
e no RNCE por invalidez, as pensdes efectivas aumentam. Nestes dois casos
de excepg¢ao, corrigimos o enviezamento causado pela informagao orga-
mental enganadora. Desta forma, asseguramos que de 2006 em diante, as
pensoes efectivas sao o que deveriam ser, aproximando-nos da realidade.

Os Quadros 8.3 e 8.4 apresentam os resultados para o Caso 11. O ndmero
de pensionistas mantém-se inalterado, como deveria ser. Em 2050, a des-
pesa publica total com pensdes é de 25.6% do PIB, e a despesa com pen-
soes da Seguranga Social ascende a 17.6% do PIB, ambas inferiores em 0.2
pp. em relagao ao Caso 10. A despesa publica com pensdes minimas cai de
2.4% do PIB no Caso 10 para 2.2% do PIB no Caso 11, como resultado da
convergéncia das pensdes minimas para metas especificas do saldrio minimo
nacional. Como se explica este resultado? Como ¢ que um programa que
aumenta as pensdes minimas em percentagem do saldrio minimo nacional
pode ter como consequéncia uma despesa publica com pensées minimas que
¢ menor em 20502 O Caso 11 difere do Caso 10 na medida em que os
aumentos nas pensdes minimas ocorrem no principio do periodo de pro-
jeccdo, o que significa que a curto e médio prazo as pensdes minimas pagas
s30 mais elevadas mas, quando comparadas com o Caso 10, a prazo, as pen-
soes minimas s2o menores em percentagem do PIB. A razio para isto é que
o programa estabelece que as pensdes minimas convergem para determina-
das percentagens do saldrio minimo nacional — o que significa que, uma vez
alcancadas as metas, mantém-se a esses niveis. Por outro lado, no Caso 10,
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as pensdes minimas eram aumentadas de acordo com as médias histéricas
dos aumentos anuais ad hoc, o que significa que elas podiam aumentar em
percentagem do saldrio minimo nacional desde que ndo o excedessem. Como
tal, 0 que o programa efectivamente faz é aumentar as pensoes minimas mais
no presente do que no futuro. Consequentemente, em 2050, a despesa
publica com pensées minimas ¢ 0.2 pp. mais baixa.

Repare-se, contudo, que a pressio or¢amental total aumenta no Caso
11, quando comparada com o Caso 10, precisamente porque, embora a
despesa publica com pensdes minimas a prazo seja mais baixa, ¢ mais ele-
vada a curto e médio prazo, o que pesa mais no indicador de sustentabili-
dade devido ao fenémeno do desconto. Em termos dos valores, expressos
como divida implicita truncada, a pressao orgamental total aumenta 3.3
pp. para 456.9% do PIB de 2003, que ¢ equivalente a um aumento de 0.1
pp- do esforco continuo respectivo.

O programa de convergéncia das penses minimas para metas especifi-
cas do saldrio minimo nacional induz também uma pequena deterioragao
nos indicadores de sustentabilidade de origem contributiva, pela via de um
melhor desempenho do saldrio real que se traduz em pensoes publicas mais
elevadas. Devido ao facto do sistema PAYG ser financeiramente insustentd-
vel a prazo, o aumento das contribui¢ées para a Seguranca Social ¢ insufi-
ciente para compensar o aumento da despesa publica com pensdes de origem
contributiva. Como tal, a divida implicita truncada total e de origem con-
tributiva aumenta 3.9 pp. de 286.2% do PIB de 2003 no Caso 10 para
290.1% do PIB de 2003 no Caso 11. Traduzido em termos de esfor¢os con-
tinuos, estes valores correspondem a um aumento de 0.2 pp., de 8.7% do
PIB para 8.9% do PIB, igualmente distribuido entre a Seguranga Social e a
CGA. De igual forma, para assegurar a sustentabilidade financeira de longo
prazo dos esquemas publicos de pensdes, todas as prestagoes da Seguranga
Social pagas agora e no futuro teriam de ser reduzidas de forma imediata e
permanente em 31% (em 36% se as pensdes minimas forem excluidas) e as
prestagoes totais da CGA teriam que ser cortadas em 56.6%.

Os casos que se seguem modelizam os efeitos da altera¢io na férmula
de célculo apresentada na Lei de Bases da Seguranga Social de 2002. As
alteragdes afectam potencialmente todos os novos pensionistas com uma
prestagdo de origem contributiva, com excepg¢io dos funciondrios publicos
que foram contratados antes de 1 de Setembro de 1993 que, por este motivo,
pertencem ao Estatuto da Aposentagio. A altera¢io na férmula de cdlculo
para a pensdo estatutdria inclui uma nova forma de calcular tanto o saldrio
de referéncia como a taxa de formagio. Para melhor avaliar os efeitos de
duas alteragoes diferentes em dois esquemas publicos de pensoes separados
consideramos quatro casos distintos, desde o Caso 12 até ao Caso 15.
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8.1.2 Um Novo Saldrio de Referéncia no RGC
No Caso 12 analisamos, de forma isolada, como a alteracio na forma de
cdlculo do saldrio de referéncia afectard os novos pensionistas do RGC, o
regime de origem contributiva do esquema de pensdes dos trabalhadores
do sector privado. Isto significa que, de momento, a taxa de formagio ainda
se mantém ao nivel dos 2%.

O universo dos beneficidrios activos divide-se em trés grupos, em fun-
¢ao do ano em que comegaram a contribuir, do nimero de anos de con-
tribui¢des que tinham no final de 2001, e do ano em que se reformarao

(ver Quadro 8.7).

Quadro 8.7 Beneficidrios Activos do Regime Geral Contributivo (RGC)
da Seguranga Social Repartidos em Trés Grupos nos Termos da Lei de Bases
da Seguranca Social de 2002 [Ref. Casos 12 e 13]

Saldrio de referéncia calculado como ...

Critério de elegibilidade

Grupo 1

Média revalorizada” dos dltimos 10 anos
de saldrios brutos a idade de reforma
(aproxima os melhores 10 dos tltimos 15)

Grupo 2

No final de 2001 tinham o ndmero

de anos de contribui¢des maior ou igual
ao prazo de garantia, independentemente
de quando se reformario

ou

Comegaram a contribuir antes de 2002
e reformam-se até ao final de 2016.

Média ponderada da média revalorizada
com o IPC dos dltimos 10 anos de saldrios
brutos a data da reforma e a média
revalorizada com o IPC usando todos os
anos de contribui¢oes (ADC)

até a um mdx. de min (40, ADC).

O peso na primeiraparcela ¢ a parte

dos ADC antes de 2002.

Grupo 3

No final de 2001 tinham o ndmero
de anos de contribuigdes inferior ao prazo
de garantia

E

Reformar-se-ao a partir de 2017,
tendo comecgado a contribuir antes de 2002.

M¢édia revalorizada com o IPC usando
todos osanos de contribuigdes (ADC)
até a um mdx. de min (40, ADC).

Tendo comegado a contribuir a partir os de 2002.

* Na realidade é o IPC excluindo da habitagao.
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No grupo 1 estao todos aqueles beneficidrios activos que tém um nimero
de anos de contribui¢des maior ou igual que o prazo de garantia no final
de 2001 (independentemente de quando se reformarem), ou aqueles que
tendo comegado a contribuir antes de 2002, reformar-se-a20 o mais tardar
até ao final de 2016. Este grupo beneficia de uma tripla garantia no sen-
tido em que o seu saldrio de referéncia é calculado como o maior valor
entre trés alternativas: o método antigo, as regras que se aplicam aos bene-
ficidrios do grupo 2, e as regras que se aplicam aos beneficidrios do grupo
3. No método antigo, o saldrio de referéncia é a média revalorizada com o
IPC excluindo a habitacio dos melhores 10 anos dos tltimos 15 anos dos
saldrios brutos sobre os quais incidiram as contribui¢oes da Seguranga Social.
Na prdtica, isto significa que, na maior parte dos casos, o saldrio de refe-
réncia ¢ calculado usando o método antigo, para o qual ¢ calculada, como
boa aproximagdo a média revalorizada com o IPC excluindo a habita¢ao dos
tltimos 10 anos de saldrios brutos na reforma. Para a maioria dos novos
pensionistas do RGC existe uma correlagio quase perfeita entre a média
usando os tltimos 10 anos e a média que ¢ calculada com os melhores dez
dos dltimos quinze anos. Isto foi verificado segundo os microdados da base
de dados de registos administrativos da Seguranga Social relativos aos pen-
sionistas.

No grupo 2 estdo os beneficidrios activos que, nao tendo ainda com-
pletado o prazo de garantia no final de 2001, serdo reformados a partir de
2017. Este grupo de contribuintes estd abrangido por uma dupla garantia,
na medida em que o seu saldrio de referéncia serd o mais alto de duas alter-
nativas: as regras que se aplicam aos beneficidrios activos do grupo 3 e uma
média ponderada entre a média revalorizada com o IPC sem habitagio dos
saldrios brutos dos tltimos 10 anos e a média igualmente revalorizada com
o IPC sem a habitagiao das remunerag¢oes brutas de todos os anos de con-
tribuigdes até ao mdximo de 40 anos. O peso na primeira parcela ¢ a frac-
¢ao de todos os anos de contribui¢des que foram feitos antes de 2002. Em
termos prdticos, para a maioria dos beneficidrios activos, a média ponde-
rada resulta numa remuneragdo de referéncia mais elevada. Foi isto que
assumimos nas simulagdes.

Finalmente, o grupo 3 inclui todos os restantes beneficidrios activos, i.e.
aqueles que comegaram a contribuir a partir de 2002. Para estes, a remu-
neragdo de referéncia ¢ calculada como a média revalorizada pelo IPC sem
habitagao das remuneragbes brutas de todos os anos de contribui¢oes até a
um méximo de 40 anos.

Sempre que a remuneragio de referéncia seja calculada usando uma
média de mais do que os tltimos 10 anos a data da reforma, hd um bénus
de revalorizagao. Os saldrios brutos auferidos de 2002 até 2011 s3ao aumen-
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tados em 0.33% em termos reais. O bénus de revalorizagao ¢ 75% do IPC
harmonizado, excluindo a habitacao, mais 25% do crescimento da massa
salarial dos trabalhadores por conta de outrem (desde que esta soma exceda
o IPCH) até a um méximo de 50 pb. acima do IPCH excluindo a habita-
¢a0. A nossa estimativa é baseada em dados de 1997 até 2004 para o IPCH
e para o crescimento nominal na compensagiao por empregado na indus-
tria transformadora (ver Ministério das Financas 2005).

Para modelizar os efeitos da alteragao na férmula de cdlculo, necessita-
mos de considerar estes trés grupos de beneficidrios activos e, quer para as
pensdes de velhice, quer para as pensdes por invalidez, precisamos de deter-
minar (1) a percentagem de novos pensionistas que pertence a cada grupo,
(2) dos que pertencem ao grupo 2, a frac¢do dos anos de contribuicdes
antes de 2002 (este é o peso na média ponderada das remuneragées de refe-
réncia), e finalmente (3) o nimero médio de anos de contribuicoes, que ¢
diferente entre os védrios grupos. Este nimero médio de anos de contribu-
icdes tem que ser consistente com o nimero de anos de contribui¢ées no
agregado, tal como ¢ apresentado no Quadro 7.6.

O Quadro 8.8 apresenta os valores de todas estas varidveis. Detalhamos
agora a forma como sio determinados esses valores. Sabendo que o prazo
de garantia ¢ de 15 anos no caso de uma pensio de velhice e de 5 anos no
caso da invalidez, estabelecemos a correspondéncia entre 0 ano em que um
novo pensionista comegou a contribuir e 0 ano em que ele completa o prazo
de garantia. Seja Y o ano em que ele completa o prazo de garantia, e seja X
o ano em que ele se reforma. Todos os novos pensionistas pertencem a uma
célula especifica no espago (X,Y). Este espaco pode ser dividido em trés gru-
pos de contribuintes: 1, 2 e 3, de acordo com a defini¢ao de cada grupo.

Comegamos também com o perfil dos novos pensionistas por velhice
ou por invalidez com base no nimero de anos de contribui¢bes (ADCs) a
data do pedido da pensio. A medida que o sistema amadurece, sabemos
que no futuro uma parcela maior de novos pensionistas reformar-se-a20 com
carreiras contributivas mais longas. Por exemplo, no caso de uma pensio
por velhice, o ndmero agregado de anos de contribui¢ées (ADCs) ¢ exdgeno
e temos que determinar a média dos ADCs para os novos pensionistas por
velhice de cada grupo que se reformam em dado ano. Estes ADCs tém que
ser consistentes com o nimero de anos de contribui¢des no agregado.

Assumimos que a maturagdo do sistema, através de carreiras contribu-
tivas mais longas, significa que hd um deslocamento dos pesos no perfil dos
novos pensionistas por velhice ou por invalidez do RGC com base nos ADCs
a data da reforma. No caso da velhice haverd gradualmente mais pessoas
com pelo menos trinta anos de contribui¢des a data da reforma e haverd
cada vez menos pessoas com menos de trinta ADCs (20 ADCs ¢ o valor que
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usamos no caso de uma pensao por invalidez do RGC). Dado o perfil ini-
cial, a distribui¢ao de contribuintes em cada um dos trés grupos no espago
(X,Y), e o nimero agregado exdgeno dos ADCs, podemos facilmente deter-
minar o nimero de anos de contribui¢des para cada grupo.

Adicionalmente, podemos determinar, para aqueles que pertencem ao grupo
2, a parcela da sua carreira que corresponde a contribuicdes anteriores a 2002.
Também, de entre todos os novos pensionistas por velhice do RGC, podemos
determinar as parcelas pertencentes a cada um dos trés grupos.

E interessante referir que por vezes hd sobreposicio, i.e. hd anos em que
nem todos os novos pensionistas pertencem ao mesmo grupo. No caso de
uma pensio por velhice do RGC, 2027 e 2041 s3o os dltimos anos nos quais
algumas pensdes em termos estatutdrios sao calculadas usando as regras do
grupo 1 e 2, respectivamente. No caso de uma pensao por invalidez, os
anos correspondentes sao 2027 ¢ 2031. Em ambos os casos, hd um perfodo
de transi¢ao excessivamente longo.

Os Quadros 8.3 e 8.4 apresentam os resultados para o Caso 12. Uma
vez mais o nimero de beneficidrios pensionistas nao ¢é afectado pela altera-
¢do na forma como a remuneragio de referéncia ¢ calculada para as pensoes
estatutdrias do esquema publico de pensdes da Seguranga Social. Em 2050
a despesa publica total com pensées alcanga 23.8% do PIB, 1.8 pp. mais
baixo que os 25.6% do PIB no Caso 11. A despesa com pensdes da Seguranga
Social é 15.5% do PIB, inferior em 2.1 pp. e a despesa com pensdes da CGA
¢ 8.3% do PIB, superior em 0.2 pp., como resultado dos efeitos de segunda
volta por via da reac¢ao enddégena dos pregos e dos agregados macroecond-
micos 2 alteragao na forma como a remuneragio de referéncia é calculada.

Estes efeitos de segunda volta também explicam uma redugio de 36.8
pp- no stock da divida publica ajustada, de 316.1% do PIB no Caso 11 para
279.3% do PIB no Caso 12. Também, chegado a 2050, a Seguranca Social
regista um défice contabilistico de 8.9% do PIB, mais baixo que os 10.7%
no Caso 11, e o défice contabilistico da CGA ¢ marginalmente mais ele-
vado em 0.2 pp., o que corresponde a 4.5% do PIB. A pressao orcamental
total, traduzida sob a forma de esfor¢o continuo truncado ¢ de 13.7% do
PIB, 0.3 pp. abaixo do valor de 14% do PIB no Caso 11.

Em termos dos indicadores de sustentabilidade para esquemas publi-
cos de pensoes de origem contributiva, o défice total do sistema de pen-
soes ¢ de 14.1% do PIB em 2050, inferior em 1.7 pp. relativamente ao
Caso 11. Assim, o défice de origem contributiva da Seguranga Social ¢ de
8.8% do PIB e o da CGA ¢ de 5.3% do PIB. Em termos da divida impli-
cita truncada de origem contributiva, o valor total representa 275.4% do
PIB de 2003, inferior em 14.7 pp. relativo ao Caso 11, cujo valor era
290.1% do PIB de 2003.
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Quadro 8.8 Modelizacio da Alteragao do Célculo da Remuneragio de Referéncia
do RGC pela Lei de Bases da Seguranga Social de 2002 [Ref. Caso 12]

Varidvel 2005 2010 2020 2030 2040 2050
Velhice
Prazo de garantia (anos) 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00 15.00

Percentagem de novos pensionistas do RGC, por grupo

Grupo 1 100.00 100.00 92.02 0.00 0.00 0.00
Grupo 2 0.00 0.00 7.87 99.67 63.80 0.00
Grupo 3 0.00 0.00 0.11 0.33  36.20 100.00
Parcela de ADC antes de 2002 0.00 0.00 42.26 25.97 4.80 0.00
ADC agregados, e por grupo 34.81 36.40 38.00 38.00 38.00 38.00
Grupo 1 34.81 36.40 38.60 40.00 40.00 40.00
Grupo 2 0.00 0.00 31.27 38.06 39.92 40.00
Grupo 3 0.00 0.00 16.50 20.99 34.62 38.00
Invalidez
Prazo de garantia (anos) 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00
Percentagem de novos pensionistas do RGC, por grupo
Grupo 1 100.00 97.25 49.13 0.00 0.00 0.00
Grupo 2 0.00 0.00 19.06 21.83 0.00 0.00
Grupo 3 0.00 2.75 31.81 78.17 100.00 100.00
Parcela de ADC antes de 2002 0.00 0.00 41.00 29.63 0.00 0.00
ADC agregados, e por grupo 30.67 31.34 32.00 32.00 32.00 32.00
Grupo 1 30.67 31.76 37.07 40.00 40.00 40.00
Grupo 2 0.00 0.00 30.55 39.79 40.00 40.00
Grupo 3 0.00 16.67 25.04 29.82 32.00 32.00

* Peso na primeira férmula de cdlculo para beneficidrios do grupo 2.

Esta reducao ¢ devida a uma queda de 15.7 pp. na divida implicita trun-
cada de origem contributiva da Seguranca Social para 151.6% do PIB de
2003, enquanto a CGA regista uma deterioragao de 1 pp. Estes valores tra-
duzem-se numa redugdo de 0.3 pp. do esfor¢o continuo truncado total de
origem contributiva de 8.9% do PIB para 8.6% do PIB. Os niimeros cor-
respondentes no Caso 12 para a Seguranga Social e para a CGA sio 4.7% e
3.8% do PIB, respectivamente. Em termos da redugdo das prestagoes que ¢
necessdria para assegurar a sustentabilidade financeira de longo prazo de cada
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Quadro 8.9 O Perfil Progressivo” das Taxas de Formagio do RGC em Termos
Estatutdrios e em Termos Efectivos [Ref. Caso 13]

Escalao Remuneragio de referéncia (RR) Taxa anual de formagio

Beneficidrios com menos de 20 anos de contribuicoes

- - 2%
Beneficidrios com 20 ou mais anos de contribuicies

1.0 RR < 1.1 x saldrio minimo nacional (SMN) 2.3%
2.0 RR > 1.1 x SMN e RR £ 2 x SMN 2.25%
3.0 RR > 2 x SMN e RR < 4 x SMN 2.2%
4.0 RR > 4 x SMN e RR < 8 x SMN 2.1%
5.0 RR > 8 x SMN 2%
Taxa de formagio efectiva determinada no modelo 2.27%

* Progressivo significa que saldrios de referéncia mais baixos beneficiam de taxas de formagio mais elevadas.

esquema de pensdes publicas, estimamos que, com a alteragio na forma de
cdlculo da remuneracio de referéncia no RGC, todas as prestagoes da Seguranga
Social tém agora de ser reduzidas de forma permanente e imediata em 29.2%
(vs. 31% no Caso 11), se as pensdes minimas nao forem reduzidas entdo ¢é
necessdrio um corte de 34% (vs. 36% no Caso 11), enquanto que na CGA,
as despesas totais tém agora de ser cortadas em 57.5%, o que representa um
acréscimo de 0.9 pp. em relagio ao caso anterior.

8.1.3 Uma Nova Taxa de Formacdo no RGC

No Caso 13 completamos a modelizagio dos efeitos da alteragao da fér-
mula de cdlculo do RGC da forma como ficou definida na Lei de Bases da
Seguranga Social de 2002. A componente que falta ¢ a alteragao na forma
de cdlculo da taxa de formagao. Até entdo fixa em 2%, a taxa de formacio
¢ agora calculada de acordo com um esquema progressivo (ver Quadro 8.9
para detalhes). A taxa de formagao ¢ progressiva no sentido em que os bene-
ficidrios activos com saldrios de referéncia mais baixos beneficiam de taxas
de formagao mais elevadas.

Assim, a férmula de cdlculo para um beneficidrio activo pertencente ao
grupo 1 usa uma taxa de formagao fixa em 2% e tem uma remuneragao de
referéncia calculada como a média revalorizada com o IPC sem a habita¢ao
dos melhores 10 dos dltimos 15 anos de remuneracgoes brutas a idade de
reforma que, por razdes computacionais aproximamos como os tltimos 10
anos. Como tal, no grupo 1 nio hd alteragao na férmula de célculo.
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Quadro 8.10 A Forma Como ¢ Modelizada a Taxa de Formagio Progressiva
Para Um Beneficidrio do Grupo 3 [Ref. Caso 13]

ttOA,Grau]ﬁ _ Uzlg)A,GroupS . 2% + (I_UZI?A,Graup3) —x

U21 ¢é a frac. dos novos pensionistas de velhice do Grupo 3 com menos de 21 anos de con-

tribui¢oes.
Se RR, < 1.1 SMN, entio:
x = 2.3%
Se 1.1 SMN, < RR, < 2 SMN, entio:
L 23% 11 SMN, +2.25% - (RR, - 1.1 - SMN))
r RR,
Se 2 SMN, < RR, < 4 SMN, entdo:
.- 2.3% - 1.1 - SMN, + 2.25% - [(2 - ;Ile) - SMN] +2.2% - (RR, - 2 - SMN,

t

Se 4 SMN, < RR, < 8 SMN, entao:

o 23%- 11 SMN+2.25% - (2~ 1.1) - SMN] +2.2% - [(4-2) - SMN] +2.1% - (RR. -4 - SMN))
t RR

t

Se RR, > 8 SMN, entao:

L 23% 11 SMN+..+2.2% - [(4-2) - SMN] +2.1% - [(8 — 4) - SMN,] +2% - (RR, - 8 - SMN,
& RR

t

Para beneficidrios activos pertencentes ao grupo 3, existe uma férmula
de cdlculo tnica onde a taxa de formagio, seguindo um esquema progres-
sivo, é uma fung¢ao da remuneragio de referéncia e do nimero de anos de
contribui¢des a data da reforma, e a remuneragao de referéncia é calculada
como a média revalorizada com o IPC sem a habitacio das remuneracoes
brutas de toda a carreira contributiva.

Para os beneficidrios activos que pertencem ao grupo 2, a pensio em
termos estatutdrios ¢ calculada como a soma de duas pensdes separadas.
A primeira pensio usa a férmula antiga — onde a taxa de formagao ¢
fixa em 2% e a remuneracao de referéncia é a média revalorizada com
o IPC sem habita¢io dos dltimos 10 anos de remuneragdes brutas a data
da reforma — mas os anos de contribui¢des usados sao os anos anterio-

[239]



A REFORMA DAS PENSOES EM PORTUGAL

res a 2002. A segunda pensdo usa a nova férmula de cdlculo — onde a
taxa de formacgdo é progressiva, de acordo com o Quadro 8.9, a remu-
neragao de referéncia é a média revalorizada com o IPC sem a habita-
¢ao das remuneragdes brutas de todos os anos, sobre os quais as
contribui¢des da Seguranca Social incidiram — e os anos de contribui-
¢oes sao os anos de 2002 em diante.

A taxa de formagio efectiva que ¢ induzida pelo esquema progressivo
em fun¢ao do nimero de anos de contribui¢oes a idade da reforma e da
remunera¢io de referéncia como multiplo do saldrio minimo nacional, é
determinada endogenamente no modelo porque também siao endogena-
mente determinadas as remunera¢oes de referéncia que dependem da his-
téria de remuneragoes brutas.

De seguida, esclarecemos como calculamos a taxa de formagao que ¢
aplicada a um beneficidrio activo pertencente ao grupo 3.

A taxa de formagdo progressiva no caso de um pensionista por velhice
pertencente ao grupo 3 varia, dependendo do nimero de anos de contri-
bui¢des a data da reforma e do montante da remuneragio de referéncia,
como um multiplo do saldrio minimo nacional. A forma como modeliza-
mos a taxa de formagao no nosso médulo de pensaes ¢ calcular, em primeiro
lugar, a remuneragao de referéncia média para todos os novos pensionistas
e depois, dependendo do seu montante, como multiplo do saldrio minimo
nacional, determinamos a férmula a aplicar (ver Quadro 8.10 para as vdrias
possibilidades). Claro que se trata apenas de uma aproximagio; a nossa esti-
mativa dos efeitos da nova férmula de cdlculo, como determinada na Lei de
Bases de 2002 podia ser diferente se, no contexto de um modelo de micro-
simulagdo com beneficidrios heterogéneos, fossem usados dados administra-
tivos sobre os beneficidrios activos em vez da hipétese de que todos os novos
pensionistas tém o mesma remuneragio de referéncia.

Os Quadros 8.3 e 8.4 apresentam os resultados relativos ao Caso 13.
Uma vez mais mantém-se inalterado o nimero de pensionistas, como
deveria ser. Em 2050, a despesa publica total com pensdes ¢ de 26.7%
do PIB, o que compara com 23.8% do PIB no Caso 12, e a despesa com
pensdes da Seguranca Social ¢ de 17.9% do PIB, valor superior em 2.4
pp.- ao Caso 12 que era 15.5% do PIB. A despesa com pensdes da CGA
subiu 0.5 pp. tendo passado de 8.3% do PIB para 8.8% do PIB, devido
aos efeitos de segunda volta na sequéncia da alteragio de uma taxa de for-
magcao fixa para um esquema progressivo aquando do cdlculo de uma pen-
sao estatutdria do RGC.

No Caso 13, em 2050, o défice total contabilistico alarga-se para 16.8%
do PIB (11.8% e 5% do PIB na Seguranga Social e na CGA, respectiva-
mente), superior em 3.4 pp. ao Caso 12. Também a pressio orcamental
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total, traduzida em termos de um esfor¢o continuo truncado, aumenta 1.1
pp- de 13.7% do PIB na Caso 12 para 14.8% do PIB no Caso 13.

Centrando a atengdo nos indicadores de sustentabilidade de origem con-
tributiva, como consequéncia do aumento da taxa de formagio efectiva da
Seguranca Social por via de um esquema progressivo, em 2050, o défice
total do sistema de pensdes de origem contributiva ascende a 17.1% do
PIB, superior em 3 pp. em relagio ao Caso 12. Estes valores traduzem-se
numa divida implicita truncada total de origem contributiva de 292% do
PIB em 2003, mais 16.6 pp. que o Caso 12. Para a Seguranga Social, do
Caso 12 para o Caso 13, a divida implicita correspondente deteriora-se 17
pp-> passando de 151.6% para 168.6% do PIB de 2003, enquanto que a
da CGA mantém-se relativamente inalterada em 123.4% do PIB de 2003.
Se a alteragdo na férmula de cdlculo tivesse afectado apenas os trabalhado-
res do sector privado, usando o nosso indicador preferido para avaliar a sus-
tentabilidade financeira — a divida implicita truncada de origem contributiva
— terfamos que concluir que esta medida de politica agravou marginalmente
o problema. A divida implicita truncada de origem contributiva da Seguranga
Social aumenta de 167.3% do PIB de 2003 no Caso 11 para 168.6% do
PIB de 2003 no Caso 13.

Contudo, isto ndo ¢ o fim da histéria, uma vez que a altera¢io na fér-
mula de cdlculo definida pela Lei de Bases da Seguranca Social de 2002
também afecta os funciondrios publicos contratados depois do dia 1 de
Setembro de 1993. Os dois casos seguintes consideram primeiro a altera-
¢do na remuneragdo de referéncia e depois a altera¢io na taxa de formagao.

8.1.4 Um Novo Saldrio de Referéncia na CGA (D.L. 286/93)
No Caso 8 (ver Capitulo 7) modelizdmos a reforma de Setembro de 1993
na CGA (ver Decreto-Lei n.° 286/1993) que efectivamente dividiu o uni-
verso de funciondrios publicos em dois grupos: aqueles que comegaram a
trabalhar antes do dia 1 de Setembro de 1993 e os restantes. Esta reforma
efectivamente encerrou o acesso a uma férmula de cdlculo mais generosa.
No Caso 14, com a alteragao na férmula de cdlculo definida pela Lei de
Bases da Seguranga Social de 2002, o grupo dos funciondrios publicos con-
tratados a partir de 1 de Setembro de 1993 que anteriormente era apenas um
grupo abrangido pelo Decreto-Lei n.° 286/1993, fica agora dividido em trés
grupos. Os funciondrios publicos que comegaram a trabalhar apés o dia 1 de
Setembro de 1993 sao como os trabalhadores do sector privado no que se
refere A férmula de cdlculo usada para determinar a sua pensio estatutdria;
contudo, as condi¢des de elegibilidade para a aposentagio sio diferentes.
Assim, de forma parecida com o que foi feito no Caso 12, para cada
um destes trés grupos de beneficidrios activos pertencentes a8 CGA, de acordo
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Quadro 8.11 Modelizagio da Forma Como a Lei de Bases da Seguranga Social
de 2002 Afecta os Funciondrios Piblicos Contratados a Partir de 1 de Setembro
de 1993 [Ref Casos 14 e 15]

Varidvel 2005 2010 2020 2030 2040 2050

Aposentagio

Prazo de garantia (anos) 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00 5.00

Percentagem de novos pensionistas, por grupo
Grupo 1 100.00  98.39 0.00 0.00 0.00 0.00
Grupo 2 0.00 0.00 9496 87.66 2.46 0.00
Grupo 3 0.00 1.61 5.04 12.34  97.54 100.00

Parcela de ADC antes de 2002 0.00 0.00 21.76  20.67 4.26 0.00

ADC agregados, e por grupo 8.62 10.46 19.37 33.67 33.74 33.74
Grupo 1 8.62 10.52 0.00 0.00 0.00 0.00
Grupo 2 0.00 0.00 19.77 35.38 39.70 0.00
Grupo 3 0.00 6.50 11.79 21.55 3359 33.74

* O ponderador na primeira férmula de cdlculo para beneficidrios do grupo 2.

com o Decreto-Lei n.© 286/1993, e para todos os anos de aposentagio,
determinamos o nimero de anos de contribui¢oes dos novos aposentados
que ¢ consistente com a carreira contributiva em termos agregados, apre-
sentada no Quadro 7.8 e determinamos como sio distribuidos os novos
aposentados por cada um dos trés grupos.

Além disso, para os beneficidrios activos pertencentes ao grupo 2, pre-
cisamos do ponderador na primeira férmula de cdlculo, que é simplesmente
a fraccao dos anos de contribui¢coes acumuladas antes de 2002. O Quadro
8.11 apresenta os valores para todas estas varidveis que foram determina-
dos através da correspondéncia entre Y, 0 ano em que um novo reformado
completa o prazo de garantia e X, o ano em que este se reforma. Todos os
novos pensionistas pertencem a uma célula especifica no espago (X,Y), que
¢ dividido em trés grupos, de acordo com a defini¢ao de cada grupo.

Os Quadros 8.3 e 8.4 apresentam os resultados para o Caso 14, onde
o ndmero de pensionistas se mantém inalterado. Em 2050, a despesa publica
total com pensdes é de 25.1% do PIB, 1.6 pp. inferior ao Caso 13. A maior
parte desta reducdo ¢ devida a diminui¢io em 1.4 pp. na despesa com pen-
soes da CGA que, em 2050, ascende a 7.4% do PIB. As despesas com pen-
soes da Seguranca Social baixam 0.2 pp. atingindo 17.7% do PIB.

Chegado a 2050, o défice contabilistico total terd caido 1.6 pp. para
15.2% do PIB, inferior ao Caso 13 em que o valor era 16.8% do PIB. O
défice contabilistico da Seguranga Social ¢ inferior em 0.3 pp., sendo o seu
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valor de 11.5% do PIB e o da CGA ¢ inferior em 1.4 pp., passando de 5%
do PIB no Caso 13 para 3.6% do PIB no Caso 14. A pressao orcamental
total, expressa em termos de esfor¢o continuo truncado, ¢ 14.4% do PIB
no Caso 14, inferior em 0.4 pp. quando comparado com o Caso 13.
Como resultado da altera¢ao na forma como ¢ calculado a remuneragao
de referéncia para os beneficidrios activos da CGA pertencentes ao regime
do D.L. 286/93, o défice total do sistema de pensdes de origem contribu-
tiva ¢ de 15.6% do PIB em 2050, 1.5 pp. mais baixo que o Caso 14. Por
seu turno, a divida implicita truncada total de origem contributiva alcanga
283.5% do PIB em 2003, 8.5 pp. abaixo do Caso 13. A maior parte desta
redugio ¢ devida a uma diminuigao de 7.2 pp. na divida implicita trun-
cada de origem contributiva da CGA, passando de 123.4% para 116.2%
do PIB em 2003. Os niimeros correspondentes para a Seguranga Social sao
168.6% e 167.3%. Os resultados de simulagao sugerem que a alteragao na
forma de cdlculo da remunerag¢io de referéncia tem um impacto muito
maior na Seguranga Social (ver Caso 12) do que na CGA (este caso).

8.1.5 Uma Nova Taxa de Formacio na CGA (D.L. 286/93)

No Caso 15 consideramos os efeitos da alteracio da taxa de formagao para
todos os funciondrios publicos que comegaram a trabalhar depois do dia 1
de Setembro de 1993, que passa de 2% para um esquema progressivo. Os
Quadros 8.3 e 8.4 apresentam os resultados para este caso onde o ndmero
de beneficidrios de pensdes mantém-se novamente inalterado. Em 2050, a
despesa publica total com pensdes atinge os 25.8% do PIB, 0.7 pp. acima
do Caso 14. As despesas com pensdes da Seguranga Social sao 0.2 pp. supe-
riores, o que corresponde a 17.9% do PIB, e as despesas com pensdes da
CGA aumentam 0.5 pp., o que corresponde a 7.9% do PIB.

No Caso 15, o défice contabilistico total atinge 15.8% do PIB, 0.6 pp.
superior ao Caso 14 (o défice contabilistico da Seguranga Social em 2050
¢ 11.7% do PIB e o da CGA ¢ 4.1%, 0.5 pp. mais alto).

Em termos dos indicadores de sustentabilidade para os esquemas publicos
de pensoes de origem contributiva, a divida implicita truncada total ¢ 283.7%
do PIB de 2003, apenas 0.2 pp. maior do que no Caso 14. A divida implicita
truncada de origem contributiva da Seguranca Social ¢ de 163.7% do PIB de
2003 e a da CGA ¢ de 119.9% do PIB de 2003, 3.7 pp. acima da verificada
no Caso 14. Destes resultados, fica claro que a passagem de uma taxa de for-
magio fixa para uma taxa progressiva tem mais custos para a Seguranga Social
do que para a CGA. Isto era esperado dado que as novas taxas de formagio sio
progressivas no sentido em que saldrios de referéncia mais baixos (vis-a-vis o
saldrio minimo nacional) beneficiam de taxas de formagao mais elevadas. Dado
que os funciondrios publicos beneficiam, em média, de rendimentos brutos
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mais elevados, ndo seria de surpreender que, no caso do esquema progressivo,
a taxa de formagio efectiva na CGA fosse mais baixa do que no RGC.

Usando a divida implicita truncada de origem contributiva como o nosso
indicador preferido para avaliar a sustentabilidade financeira a longo prazo,
estimamos que a altera¢io na férmula de cdlculo, tal como estabelecida pela
Lei de Bases da Seguranca Social de 2002, aliviou apenas marginalmente o
problema de sustentabilidade. Do Caso 11 para o Caso 15, a divida impli-
cita total truncada de origem contributiva caiu apenas 6.4 pp. de 290.1%
para 283.7% do PIB de 2003. Isto significa que, em termos agregados, man-
tém-se 98% do problema original de sustentabilidade financeira. Além disso,
em termos relativos, a reforma foi mais eficaz na CGA do que na Seguranga
Social. Na Seguranga Social, considerando a reducao da divida implicita de
167.3% do PIB no Caso 11 para 163.7% do PIB de 2003 no Caso 15 (ver
Quadro 8.4), manteve-se 97.8% do problema original. Na CGA, com a
redugao de 122.9% para 119.9% do PIB, 97.6% do problema ficou por
resolver. De qualquer forma, parece que a altera¢ao na férmula de cdlculo
produz poupangas muito pequenas (se é que produz algumas) e a oportu-
nidade de levar a cabo uma reforma significativa foi desperdigada.

As alteragbes a férmula de cdlculo que foram estabelecidas pela Lei de
Bases da Seguranca Social de 2002 estao assim sujeitas a criticas. Se bem
que a reforma, em geral, parece melhorar marginalmente a sustentabilidade
financeira a longo prazo do sistema publico de pensoes, ¢ assim mas acon-
tece com alteragdes que actuam em sentidos opostos. A alteragiao na forma
como a remunerac¢io de referéncia é calculada é convoluta e excessivamente
complexa, mas o seu efeito liquido ¢ ligeiramente positivo. No entanto, se
o periodo de transi¢do tivesse sido mais curto entdo o impacto teria sido
mais satisfatério do ponto de vista das finangas publicas. A alteracao na
forma como a taxa de formacao ¢ calculada — com a passagem de uma taxa
de formacdo fixa e jd generosa para um esquema progressivo com taxas
ainda mais generosas em média — piora claramente as dificuldades finan-
ceiras. Assim, parece que a maior complexidade nio valeu a pena e, pior
do que isso, pode ter dificultado a obten¢io de um melhor resultado. Os
técnicos da Seguranca Social, quando confrontados com a critica de que a
complexidade tem aumentado, respondem que actualmente tém computa-
dores pelo que tal complexidade nao faz grande diferenca. Contudo, com
esse tipo de afirmacao, erram por niao reconhecer que, quanto mais com-
plexo for o sistema, menos transparente este serd para os beneficidrios que
por esse motivo tém muitas vezes de pedir ajuda a consultores. Também,
uma maior complexidade atrasa o processo administrativo, aumenta os
custos administrativos e/ou aumenta o numero de erros, mesmo com a
ajuda de computadores.
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Uma outra linha de critica é que, devido as insuficiéncias histdricas
da base de dados dos beneficidrios activos, usar toda a carreira contribu-
tiva para calcular a remuneragdo de referéncia pode ser nao ser equitativo
para alguns beneficidrios. Os registos informdticos das remuneragoes bru-
tas sobre os quais as contribui¢des da Seguranca Social foram calculadas
recuam apenas até 1971 para Lisboa, e 1981 para o resto do pais. E claro
que, registos mais antigos podem ser informatizados mas hd sempre ris-
cos de falhas nas séries histdéricas das contribuicoes. Nesse caso, i.e. se
para um dado ano nao hd registo de saldrios brutos, mas o sistema reco-
nhece que foram feitas contribui¢des, o novo pensionista terd que apre-
sentar os documentos que provem as contribui¢des que ele fez ou entdo
aceitar remuneragdes convencionais — que sao, por defini¢do, baixas —
como determinados pela lei (ver Portaria N.° 56/94). Tal situagao resul-
tard na redistribuigao aleatéria da riqueza no sentido que as remunera-
¢oes brutas efectivas podem ter sido muito diferentes das remuneragoes
convencionais. Esta situagdo gerard, provavelmente, algum tipo de indig-
nagio social no futuro préximo.

Ainda outra critica que apontamos estd relacionada com a possibilidade
de comportamento estratégico por parte dos beneficidrios activos. Enquanto
que a alteragdo na forma de cdlculo da remuneragio de referéncia, de tal
modo que progressivamente cada vez mais anos entram no cdlculo da média,
efectivamente desarma a inten¢ao de sub reportar as remunerages brutas,
esta reforma permite comportamentos estratégicos de uma natureza dife-
rente. A forma como os trés grupos de beneficidrios activos foi estabelecida
incentivou muitos a registarem-se na Seguranga Social e a comegarem a
fazer contribuicoes, embora simbélicas, antes de 2002, como a forma de
evitarem serem classificados no grupo 3. Tendo comegado as suas contri-
bui¢bes antes de 2002, eles tém entdo um forte incentivo para se tornarem
em pensionistas até ao final de 2016 para garantirem uma pensio estatu-
tdria que ¢ ainda calculada segundo regras antigas mais generosas.

Também, a ligagdo entre o saldrio minimo nacional e a taxa de forma-
¢ao efectiva (dada a estrutura progressiva do Quadro 8.10) determina que,
quanto mais rapidamente crescer o saldrio minimo, mais elevada serd a taxa
de formagdo efectiva. Num contexto de envelhecimento da populagao, onde
as tensdes sobre como financiar um encargo crescente com pensdes prova-
velmente agravar-se-30, 2 medida que o tempo vai passando, receamos que
a restri¢ao orcamental nas contas publicas actuard para conter o saldrio
minimo como uma forma de limitar o crescimento da despesa com pen-
soes publicas. Esse tipo de situagdo deixaria novamente o saldrio minimo
como um refém, impedindo-o de funcionar como um instrumento de com-
bate 4 pobreza.
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Finalmente, tal como Rodrigues e Silva (2005, Quadro 2.2) referem,
mesmo no caso de um beneficidrio activo pertencente ao grupo 3 onde a
nova férmula de cdlculo ¢ a menos generosa, a alteragio pode resultar numa
pensdo estatutdria mais elevada para alguns. Tudo depende do niimero de
anos de contribui¢oes a4 data da reforma e da taxa média de crescimento
real das remunerages brutas. E assim porque a alteragio da férmula de cdl-
culo envolve duas alteragdes que funcionam em sentidos opostas — uma
remunera¢io de referéncia mais baixa mas uma taxa de formagio efectiva
mais alta. Se forem considerados poucos anos de contribuigées no cdlculo
da média quando se calcula a remuneragio de referéncia e se as remunera-
¢oes brutas sobre as quais as contribui¢des incidiram cresceram pouco em
termos reais, entdo ¢ possivel que o aumento na taxa de formacio efectiva
domine a redugao da remuneragio de referéncia. Nesse caso, as pensoes
estatutdrias serdo mais elevadas do que no cendrio da pré-reforma. Nas hipé-
teses de (i) um perfil de saldrio invariante no tempo para diferentes idades
e (i) que os individuos de 25 anos ganham em média 1.5 vezes o saldrio
minimo, entdo Rodrigues e Silva (2005) verificam que quanto menos os
saldrios brutos crescerem, em termos reais, mais elevado serd o limiar para
o nimero minimo de anos de contribui¢bes para além do qual a alteracio
na férmula de cdlculo resultard, de facto, numa pensio estatutdria mais
baixa para um beneficidrio activo pertencente ao grupo 3. Eles estimam,
por exemplo, que se os saldrios reais crescem, em média, 1% ao longo da
carreira entdo a nova férmula de célculo apenas resulta numa pensio mais
baixa do que anteriormente para aqueles que se reformam com pelo menos
36 anos de contribui¢des ou com menos de 21 anos de contribui¢des.
Quando um beneficidrio activo tem 20 ou menos anos de contribuicoes a
data da reforma entdo a taxa de formagio ¢ fixada em 2%. Assim, para
estes, a alteragdo na férmula de cdlculo resulta sempre numa pensio mais
baixa. Se contudo, os saldrios reais crescem, em média, ao ritmo de 2% ao
ano entdo 27 ¢é o nimero minimo de anos de contribui¢des para assegurar
uma redugdo na pensio estatutdria. Assim, o intervalo onde as pensdes nio
sao mais baixas de acordo com a nova férmula de cdlculo ¢ [21, 26]. Se os
saldrios reais crescerem a uma taxa média de 3% entdo este intervalo colapsa
num ponto: apenas 21 anos de contribuigbes. Esperar que os saldrios reais
crescam, em média durante uma carreira, mais do que 2% parece-nos uma
ilusao. Parece entdo que ¢ provdvel que, pelo menos no caso da invalidez
onde os pensionistas t¢m menos anos de contribui¢oes, a alterag¢ao da f6r-
mula de cdlculo terd um impacto positivo mais pequeno na melhoria das
dificuldades financeiras do sistema publico de pensoes.

Se bem que as nossas simulagbes sugiram que, em termos liquidos, a
alteracao na férmula de célculo como estabelecida na Lei de Bases da
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Segurancga Social de 2002 tenha reduzido a divida implicita truncada de
origem contributiva, uma limita¢ao importante destes resultados é que usa-
mos uma estimativa pontual do nimero médio de anos de contribui¢oes.
Tal como o pardgrafo anterior sugere, contudo, isto pode estar a subesti-
mar a verdadeira divida implicita, na medida em que para aqueles benefi-
cidrios activos que se reformam com um ndmero de contribui¢des dentro
do intervalo que especificimos haverd uma pensio mais alta decorrente da
nova férmula de célculo. Assim, os nossos resultados devem ser interpreta-
dos com cautela uma vez que sdo provavelmente optimistas. Parece-nos util
uma investigagdo adicional com um modelo de microsimulagdo detalhado,
usando dados administrativos sobre os beneficidrios activos, para determi-
nar o quio significativo esta questdo ¢, em termos quantitativos. Isto é um
desafio que deixamos para a administra¢ao da Seguranga Social.

8.2 O Pacote de Consolidagao Orcamental de 2002 a 2003

O segundo conjunto de casos que consideramos é construido sobre o Caso
15 e considera os efeitos de um pacote de consolidagao orgamental que foi
implementado entre 2002 e 2003. Este pacote inclui (i) um aumento na
taxa geral do IVA sem consignagao das receitas adicionais para a Seguranca
Social ou para a CGA, (ii) uma alteragao na taxa de formagao que se aplica
no cdlculo da pensio estatutdria para beneficidrios activos do Estatuto da
Aposentagao da CGA, e (iii) uma alteragdo nas regras de elegibilidade que
afecta todos os beneficidrios activos da CGA.

8.2.1 Aumento do IVA Sem Consigna¢io de Receitas & Seguranca Social

No Caso 16 modelizamos os efeitos do aumento de 2 pp. na taxa de IVA
estatutdria em termos gerais de 17% para 19% que ocorreu em 2002. Vale
a pena referir que as receitas deste aumento dos impostos indirectos 7o
foram consignadas para as contas da Seguranga Social e da CGA.

Embora o aumento tivesse ocorrido em 2002, modelizimo-lo como se
tivesse acontecido em 2005. Tem de ser assim porque 2003 ¢ o ano base
do modelo de equilibrio geral que foi calibrado para replicar o desempe-
nho da economia portuguesa durante o periodo de 1993 a 2003. No modelo,
nos casos anteriores a0 aumento na taxa de imposto estatutdria de 17%
para 19%, a taxa efectiva de impostos sobre o valor acrescentado e a taxa
efectiva de imposto especifico sobre o consumo privado ¢ de 21.99%, a
qual difere ligeiramente de 21.34%, a taxa de imposto efectiva estimada
em Pereira e Rodrigues (2001c). Isto ¢ devido a recalibragao do modelo
que ocorreu desde entao.

[247]



A REFORMA DAS PENSOES EM PORTUGAL

Quadro 8.12 O Pacote de Consolidagao Orgamental de 2002 a 2003
Instantdneo em 2050

Caso 0 10 15 16 17 18

Divida implicita truncada de origem contributiva / PIB2go3 (%)

Total 29.2 286.2 283.7 289.8 275.7 268.5
Seguranca Social 4.8 163.4 1637 1733 1698  170.1
CGA 34.0 122.8 119.9 116.5 105.9 98.4

Divida piiblica ajustada / PIB (%)
60.0 323.0 201.2 132.8 80.7 84.9

Despesa de sequran¢a social / PIB (%)

Total 15.0 30.1 30.7 30.5 30.1 30.3
Seguranca Social 11.3 22.0 22.8 22.7 22.6 22.6
CGA 3.8 8.1 7.9 7.8 7.4 7.7

Despesa priblica com pensies | PIB (%)

Total 10.6 25.8 25.8 25.6 25.2 25.4
Seguranga Social 6.9 17.8 17.9 17.8 17.8 17.8
Velhice 49 14.1 14.2 14.1 14.1 14.1
Sobrevivéncia 1.0 3.0 3.0 3.0 3.0 3.0
Invalidez 1.0 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7
Reg. origem contributiva 4.7 15.4 15.4 15.3 15.3 15.3
Velhice 3.4 12.6 12.5 12.4 12.4 12.4
Sobrevivéncia 0.7 2.2 2.4 2.4 2.4 2.4
Invalidez 0.7 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5
CGA 3.8 8.0 7.9 7.8 7.4 7.6
Velhice e invalidez 3.4 6.9 6.7 6.6 6.3 6.5
Sobrevivéncia 0.4 1.1 1.2 1.2 1.1 1.1

Pensionistas (2003 = 100.0)

Total 100.0 184.7 184.7 184.7 184.7 184.7
Seguranca Social 100.0 156.8 156.8 156.8 156.8 156.8
Velhice 100.0 191.1 191.1 191.1 191.1 191.1
Sobrevivéncia 100.0 222.9 2229 222.9 2229 222.9
Invalidez 100.0 56.4 56.4 56.4 56.4 56.4
Reg. origem contributiva 100.0  247.0  247.0  247.0 247.0  247.0
Velhice 100.0 288.2 288.2 288.2 288.2 288.2
Sobrevivéncia 100.0  256.0  256.0  256.0 256.0  256.0
Invalidez 100.0 62.0 62.0 62.0 62.0 62.0
CGA 100.0 205.9 205.9 205.9 205.9 205.9
Velhice e invalidez 100.0 202.2 202.2 202.2 202.2 202.2
Sobrevivéncia 100.0  216.5 216.5 216.5 216.5 216.5

[248]



AS REFORMAS DESDE A LEI DE BASES DA SEGURANCA SOCIAL DE 2002
AO ORCAMENTO DO ESTADO PARA 2006

Quadro 8.13 O Pacote de Consolidagao Orcamental de 2002 a 2003
Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso 0 10 15 16 17 18

Défices do sistema de seguranca social em 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico 0.0 152 158 158 154 156
Seguranca Social 0.0 109 11.7 11.8 11.7 11.7
CGA 0.0 4.3 4.1 4,0 3.6 3.9

Pressao orgamental total 59 21.1 218 21.7 213 215
Seguranca Social 3.3 14.2 15,0 15.1 15.0 15.0
CGA 2.6 6.9 6.8 6.7 6.3 6.5

Défice do sistema de pensdes 09 157 162 16.1 15.7 159
Seguranca Social -0.1 106 112 11.3 11.3 11.3
CGA 1.0 5.1 5,0 4.8 4.4 4.7

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB (%)

10.4 -358.0 —417.7 —441.7 —429.1 —429.6
Dtvidas implicitas truncadas / PIB2po3 (%)

Nec. adic. de financiamento 0.0 259.5 2624 2722 2554 2479
Seguranca Social 0.0 1663 171.3 182.1 177.6 177.8
CGA 0.0 93.3 91.0 90.1 77.7 70.1

Pressio orgamental total 194.3 453.6 446.0 453.5 438.7 431.3
Seguranca Social 106.5 273.5 272.8 2823 2789 279.2
CGA 87.8 180.1 173.2 171.1 159.7 152.1

Sistemas de pensoes 29.2  286.2 283.7 289.8 275.7 2068.5
Seguranca Social -4.8 1634 163.7 173.3 169.8 170.1
CGA 34.0 122.8 1199 116.5 105.9 98.4

Esforcos continuos truncados (% constante do PIB,
4

Nec. adic. de financiamento 0.0 7.9 8.5 8.9 8.3 8,0
Seguranca Social 0.0 5.1 5.5 6.0 5.7 5.7
CGA 0.0 2.8 2.9 2.9 2.5 2.3

Pressdao orgamental total 59 139 144 148 142 139
Seguranca Social 3.2 8.4 8.8 9.2 9.0 9.0
CGA 2.6 5.5 5.6 5.6 5.2 4.9

Sistemas de pensoes 0.9 8.7 9.2 9.5 8.9 8.7
Seguranca Social -0.1 5.0 5.3 5.7 5.5 5.5
CGA 1.0 3.7 3.9 3.8 3.4 3.2

Redugio em todas as despesas

da Seguranga Social -1.3 305 313 332 324 325

Redugio em todas as despesas
excepto pensdes minimas -1.6 351 364 386 378 378

Redugio em todas as despesas da CGA.  27.1  56.6 57.9 565 544 526
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Usando a correspondéncia entre alteragdes nas taxas de imposto estatu-
tdrias e alteragbes nas taxas de imposto efectivas, que estao detalhadas em
Pereira e Rodrigues (2001c¢), determinamos como o aumento de 2 pp. na
taxa estatutdria de IVA afecta as taxas efectivas de imposto sobre o consumo
privado, investimento privado, consumo publico e investimentos publicos
em infra-estruturas e na educagao. As correspondéncias so apresentadas no
Quadro 8.14.

Os Quadros 8.12 e 8.13 apresentam os resultados para o Caso 16. O
ndmero de pensionistas mantém-se inalterado e a despesa publica total com
pensdes ¢ também virtualmente a mesma, atingindo 25.6% do PIB em
2050, assim como os défices contabilisticos. O stock de divida publica ajus-
tada cai 68.4 pp. para o nivel de 132.8% do PIB em 2050, como resultado
do aumento nas receitas dos impostos indirectos. De qualquer forma, a
pressdo orcamental total, expressa em termos do esforgo continuo truncado,
aumenta em 0.4 pp. de 14.4% do PIB no Caso 15 para 14.8% do PIB no
Caso 16, exclusivamente devido a Seguranga Social.

Em termos dos vdrios indicadores de sustentabilidade para os esquemas
publicos de pensées, no Caso 16 em 2050 o défice do sistema de pensoes
de origem contributiva ¢ 0.1 pp. mais baixo, atingindo 16.1% do PIB (o
défice de origem contributiva da Seguranga Social ¢ 0.1 pp. mais elevado
e o da CGA ¢ 0.2 pp. mais baixo). No nosso indicador preferido para ava-
liar a sustentabilidade financeira a longo prazo, a divida implicita truncada
total de origem contributiva revela uma deterioragio em 6.1 pp. de 283.7%
para 289.8% do PIB de 2003. Na Seguranga Social a divida implicita trun-
cada de origem contributiva deteriora-se de 163.7% para 173.3% do PIB
de 2003, enquanto a CGA revela uma ligeira melhoria de 119.9% para
116.5% do PIB de 2003.

Como ¢ que estes resultados podem ser explicados? Como consequén-
cia do aumento de 2 pp. na taxa geral do IVA, em 2050, o stock de emprego
¢ 4.1% mais baixo no Caso 16 do que no Caso 15, mas a massa salarial
(i.e. o produto do saldrio liquido de impostos pelo nivel de capital humano)

Quadro 8.14 Taxas Efectivas do IVA (%) Com o Aumento Estatutdrio
de 17% para 19%

Varidvel De Para
Consumo privado 21.99 23.20
Investimento privado 9.37 9.42
Consumo publico 4.43 4.80
Investimento publico em infra-estruturas 11.11 12.07
Investimento publico em educagio 1.44 1.58
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¢ 2.7% mais elevada. Como tal, dado que o stock de emprego do sector
publico ¢ indexado a forga de trabalho (e nio ao emprego total), estes resul-
tados nio sio tio surpreendentes. O aumento do IVA distorce a escolha
entre trabalho e lazer e induz uma queda do emprego no sector privado e
também dos beneficidrios activos da Seguranga Social em 2050, apesar do
aumento da massa salarial. Menos contribuintes, mas cada um ganhando e
contribuindo mais para um esquema publico de pensdes insustentdvel resulta
numa deterioragdo da sua sustentabilidade financeira a longo prazo. Se bem
que a CGA seja também um esquema insustentdvel, e se bem que os ren-
dimentos do trabalho também aumentem, o emprego no sector ptiblico nao
cai porque estd indexado a forga de trabalho e nao ao emprego total. Como
tal, e também devido ao desconto de fluxos futuros para o presente, a CGA
fica numa situag¢io marginalmente melhor no Caso 16.

Estes valores para as dividas implicitas truncadas de origem contribu-
tiva traduzem-se em esforgos continuos truncados que, em termos agrega-
dos, atingem 9.5% do PIB, o que pode ser decomposto em 5.7% do PIB
na Seguranca Social e 3.8% na CGA. De igual modo, para assegurar a sus-
tentabilidade financeira a longo prazo, as despesas da Seguranga Social,
teriam de ser cortadas em 33.2%, de forma permanente e imediata (de
38.6% se as pensdes minimas nao forem consideradas) enquanto na CGA,
a reducdo exigida seria de 56.5%. Estes sao numeros elevados porque as
prestagdes que estdo actualmente a ser pagas também seriam afectadas.

8.2.2 Uma Nova 1axa de Formacio na CGA (Estatuto de Aposentacio)
No Caso 17 modelizamos a altera¢ao na taxa de formag¢ao para todos os
funciondrios publicos que comegaram a trabalhar antes do dia 1 de Setembro
de 1993, de 1/36 para 90% daquele valor, i.e. 2.5%. Na realidade, as regras
anteriores que definiam uma pensio para os funciondrios publicos eram
mais complicadas. Antes desta altera¢io na taxa de formagdo, a pensao paga
em termos nominais era a mais alta de duas alternativas: 100% da pensao
estatutdria em termos nominais sem quaisquer aumentos de pensdes, ¢ 90%
da pensdo estatutdria em termos nominais ajustada por aumentos discrici-
ondrios das pensdes. Assim, a seu tempo, um beneficidrio com 36 ou mais
anos de contribui¢oes receberia 90% do seu ultimo saldrio nominal ajus-
tado pelos aumentos anuais das pensdes que eram 0s mesmos aumentos que
todos os funciondrios publicos recebiam. No Caso 17, em vez de haver um
periodo de transi¢do, assumimos que os novos pensionistas obtém imedia-
tamente 90% do seu ultimo saldrio e beneficiam de aumentos anuais de
pensdes a partir do ano seguinte.

Os Quadros 8.12 e 8.13 apresentam os resultados para o Caso 17. Tal
como esperado, o ndmero de beneficidrios de pensdes mantém-se inalte-
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rado. Em 2050, a despesa total em pensdes publicas ¢ 0.4 pp. mais baixa,
o que corresponde a 25.2% do PIB, um efeito directo da redu¢io das des-
pesas com pensdes da CGA de 7.8% do PIB para 7.4% do PIB. Em 2050,
o stock da divida publica ajustada ¢ 80.7% do PIB, um valor que ¢ inferior
aos 132.8% do PIB verificado no Caso 16. A pressio orgamental total, tra-
duzida em termos de esfor¢o continuo, cai 0.6 pp. de 14.8% do PIB no
Caso 16, para 14.2% do PIB no Caso 17.

O défice total de origem contributiva cai 0.4 pp., de 16.1% para 15.7%
do PIB, em 2050, devido ao défice de origem contributiva da CGA que cai
de 4.8% para 4.4% do PIB. A estes valores corresponde uma divida impli-
cita total truncada de origem contributiva de 275.7% do PIB de 2003, infe-
rior em 14.1 pp. no Caso 17 vs. o Caso 16. Esta alteragdo compreende uma
melhoria de 3.5 pp. na divida implicita da Seguranga Social e uma redu-
¢ao de 10.6 pp. na da CGA. O esforgo continuo truncado total de origem
contributiva ¢ de 8.9% do PIB, 0.6 pp. mais baixo do que no Caso 16, ¢
os esforgos continuos correspondentes sao 5.5% e 3.4% do PIB na Seguranga
Social e na CGA, respectivamente.

O que significam estes resultados? Se todas as despesas da Seguranga
Social e da CGA, tanto no presente como no futuro, tivessem de ser corta-
das de forma imediata e permanente, para assegurar a sustentabilidade finan-
ceira a longo prazo, quanto teriam de ser cortadas as despesas em cada
esquema de pensoes a partir de hoje? No Caso 17 a resposta é que todas
as despesas da Seguranca Social teriam de ser cortadas em 32.4% (ou 37.8%
se as pensdes minimas ficassem excluidas da redugdo), enquanto todas as
despesas da CGA teriam de ser reduzidas em 54.4%.

8.2.3 Diferentes Regras de Elegibilidade na CGA
O Caso 18 analisa os efeitos da alteragdo das regras de elegibilidade para
uma pensao de aposentacio ordindria da CGA. Repare-se que esta reforma
afecta todos os funciondrios publicos, independentemente da altura em que
comegaram a trabalhar. E assim porque a reforma de Setembro de 1993
que foi modelizada no Caso 8 apenas alterou a férmula de cdlculo para
aqueles que comegaram a contribuir a partir do dia 1 de Setembro de 1993.

Antes da reforma de 2003, sem ser por invalidez, os funciondrios publi-
cos reformavam-se assim que uma das seguintes condigdes era satisfeita: (a)
ter atingido 60 anos de idade independentemente do nimero de anos de
contribui¢des, mas desde que j4 tivesse completado o prazo de garantia de
5 anos, ou (b) tendo, pelo menos, 36 anos de contribuigoes, independen-
temente da idade do funciondrio.

Como tal, ndo havia reforma antecipada mas era comum ver novos apo-
sentados com 55 anos de idade — tudo o que era exigido para uma pensio
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de reforma era ter uma carreira de pelo menos 36 anos de contribuigoes.
Aos 70 anos de idade, a aposentagio era, e ainda ¢, obrigatdria e, desde que
completado o prazo de garantia, ¢ paga uma pensio de reforma.

Vale a pena referir que na CGA, em média, o nimero de anos de con-
tribuigbes que contam para uma pensio e que decide a elegibilidade ¢ 1.1307
vezes maior do que o tempo de servico. Isto é devido aos anos de bénus
como os obtidos pelos militares em missées ou para diplomatas, anos de
contribui¢des no sector privado (conhecido como tempo CNP), e casos
como os dos professores do ensino primdrio que tém direito a uma pensio
completa (36 anos) apés 32 anos de servigo.

Em 2003, as regras de elegibilidade para uma pensio de aposentagio
ordindria da CGA foram alteradas pelo que a aposentagao ordindria passou
a exigir que o funciondrio publico tenha pelo menos 60 anos de idade e
que tenha também pelo menos 36 anos de contribuigdes. Com a reforma,
a aposentag¢do antecipada ¢ a alternativa para a saida antes dos 60 anos mas,
uma vez mais, sao exigidos, pelo menos 36 anos de contribuigées e os refor-
mados antecipadamente tém de pagar uma penalizagdo. A penalizagdo esta-
tutdria é 4.5% por cada ano antes dos 60 anos, que é reduzida em 1 ano
por cada grupo de 3 anos de contribui¢bes para além dos 36 anos. Por
exemplo, se um trabalhador do sector publico com 59 anos de idade e com
39 anos de contribui¢bes requerer a reforma antecipada entdo nao haverd
lugar a qualquer penalizagdo. Isto acontece porque o trabalhador tem exac-
tamente 3 anos de contribui¢des para além dos 36 anos e ele estd a sair um
ano antes de completar 60 anos de idade. Assim, a penalizacio efectiva ¢
mais baixa do que a estatutdria. Vale a pena também referir que o funcio-
ndrio publico pode também requerer aposentar-se por invalidez, mas esta
nio ¢ automdtica, uma vez que requer a aprovacdo de uma junta médica.

Para modelizar o impacto da alteragao das regras de elegibilidade nas pen-
soes de aposentagao da CGA usdmos a base de dados administrativa dos fun-
ciondrios publicos no activo datada de Margo de 2005 (ver Caixa Geral de
Aposentagoes 2005). Levdmos a cabo um exercicio simples de microsimulagao
para determinar como trés varidveis se alterardo com esta reforma: (i) o niimero
de novos aposentados em cada grupo, (ii) a penalizagao efectiva, desde que a
reforma antecipada seja uma opgao, e (iii) o ndmero médio de anos de con-
tribuigdes de todos os novos aposentados. Nesse exercicio consideramos, sepa-
radamente, aposentados ordindrios, aposentados antecipadamente, aposentados
por invalidez e aqueles que, tendo atingido os 70 anos de idade, sao forcados
a aposentarem-se. No Caso 18, os aposentados ordindrios sao aqueles com 60
ou mais anos de idade que tém, pelo menos, 36 anos de contribuigdes a data
da reforma. Os aposentados antecipadamente sio aqueles beneficidrios activos
que tém idade inferior a 60 anos mas que jd contribuiram durante 36 ou mais
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Quadro 8.15 Modelizagio dos Efeitos da Alteracio da Elegibilidade
Para uma Pensdo de Aposenta¢io Ordindria da CGA

Varidvel 2005 2010 2020 2030 2040 2050

Alterag¢ao no nimero
de Funciondrios publicos (103 4.38 3.28 -0.70 1.12 5.24 0.00

Estatuto de Aposentacio

Alteragao no nimero

de novos aposentados (10°) -2.43 247 3.64 -044 0.00 0.00
Penalizagao efectiva média (%) 5.95 5.82 2.65 2.76 2.76 2.76
Apos. antecipadamente aos 56.70 56.80 58.53 58.47 5847 5847

Funciondrios piiblicos abrangidos pelo Decreto-Lei 286/1993

Alteragio no nimero

de novos aposentados (103 -195 -0.82 -294 -0.68 5.24 0.00
Penalizagio efectiva média (%) - - - 2.40 2.40 2.40
Apos. antecipadamente aos - - - 58.67 58.67 58.67

anos. Estes pagam uma penalizagao estatutdria de 4.5% por cada ano antes dos
60 anos, a qual ¢ reduzida em 1 ano por cada grupo de 3 anos de contribui-
¢oes para além dos 36 anos. Assumimos que, em qualquer ano, se um funci-
ondrio publico ¢ elegivel para a aposentagdo antecipada, entdo este tirard
vantagem disso, mesmo que tal signifique pagar uma penalizagao.

A evidéncia empirica para 2001-2004 sugere que, em média, o nimero
de novos aposentados por invalidez ¢ tipicamente metade da soma dos novos
aposentados ordindrios, novos reformados antecipadamente e novos apo-
sentados que tendo alcangado 70 anos de idade s3o forgados a reformar-se.
Adoptamos esta regra de bolso para determinar o nimero de novos refor-
mados por invalidez e escolhemos em primeiro lugar os funciondrios publi-
cos mais idosos ainda no activo. Os reformados por invalidez s3o extraidos
da amostra de beneficidrios activos num dado ano depois de todos os outros
tipos de novos aposentados terem sido extraidos. Isto parece razodvel, jd
que quanto mais velho for o trabalhador que requer a aposentagao por inva-
lidez , mais provdvel ¢ que a junta médica defira o pedido.

Assumimos que com esta reforma o nimero médio de anos de contri-
bui¢ces nao aumenta. Aqueles que, antes da reforma, se aposentavam aos
60 anos de idade (ou mais) e que tinham 36 (ou mais) anos de contribu-
icdes ndo sao afectados. Aqueles que se teriam aposentado com uma idade
inferior a 60 anos porque jd tinham pelo menos 36 anos de contribuigoes,
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agora tém uma escolha entre trabalhar até aos 60 anos e reformarem-se mais
cedo, mas com uma penalizagao. Repare-se contudo, que se eles decidirem
trabalhar até terem 60 anos eles nao pagarao nenhuma penalizagio, mas o
ndmero de anos de contribui¢bes necessdrio para a obten¢io de uma pen-
s30 nio aumentard porque estd limitado aos 60 anos. Aqueles que previa-
mente estariam aptos a aposentarem-se porque tinham 60 anos ou mais,
mesmo pensando que eles tinham menos do que 36 anos de contribuigées
agora tém de manter-se a trabalhar até ter completado 36 anos de contri-
bui¢bes. A evidéncia empirica, contudo, sugere que estes casos sao pouco
numerosos, possivelmente devido aos anos de bdnus, e ao facto de a maior
parte dos novos funciondrios publicos terem idade inferior a 30 anos. Em
qualquer caso, é muito provével que um beneficidrio activo com idade supe-
rior a 60 anos e com menos do que 36 anos de contribui¢des cedo se torne
elegivel para uma pensio de invalidez. Porque os novos aposentados por
antecipagio, i.e. aqueles com idade inferior a 60 anos mas com pelo menos
36 de contribuigbes, representam 40% de todos os novos aposentados na
CGA, quando se modeliza a nova pensao média de aposentagio, a penali-
zagdo efectiva média que consideramos ¢ 40% da penalizagio efectiva.

Consistente com o Caso 14, porque as férmulas de cdlculo que se apli-
cam s3o diferentes, consideramos 4 grupos de beneficidrios activos da CGA
— um para aqueles cobertos pelo Estatuto da Aposentagio, i.e. aqueles que
comegaram a trabalhar antes do dia 1 de Setembro de 1993 e trés grupos
para aqueles que comegaram a contribuir apds aquela data. O nimero de
novos reformados, quer os do Estatuto da Aposentagao, quer os cobertos
pelo Decreto-lei 286/1993, sao aqueles que o exercicio de microsimula¢io
encontra, com o ajustamento da percentagem dos novos aposentados que
pertencem ao grupo 2 e com a fixagdo da percentagem de novos aposen-
tados, pertencentes aos grupos 1 e 3, fixado ao nivel do Caso 13.

O stock de emprego do sector publico ¢ ajustado para reflectir a altera-
¢ao no ndmero de novos aposentados. Também, o nimero de novos pen-
sionistas por velhice do Regime Geral do sector privado é mantido constante
ao nivel do Caso 17. Caso contrdrio, de acordo com a regra de cobertura
total inalterada, alterages no nimero dos aposentados da CGA traduzir-se-
iam incorrectamente em alteragbes no nimero de novos pensionistas por
velhice do Regime Geral do sector privado.

Do exercicio de microsimulagio, cujos resultados sio apresentados no
Quadro 8.15, concluimos que restringindo a elegibilidade para uma pen-
sdo ordindria da CGA leva efectivamente a que alguns milhares de funcio-
ndrios publicos se mantenham a trabalhar por mais alguns anos. Estes s3o
relativamente pouco numerosos na medida em que assumimos que os fun-
ciondrios publicos requererao a aposentagao normal assim que se ficarem

[255]



A REFORMA DAS PENSOES EM PORTUGAL

elegiveis, mesmo que tal envolva o pagamento de uma penalizagio. E tam-
bém interessante notar que, presentemente, aqueles trabalhadores do sec-
tor publico que se aposentaram antecipadamente fazem-no a volta dos 57
anos. Em 2050, estimamos que os aposentados por antecipa¢io sairdo pou-
cos meses antes de completarem 59.

Os Quadros 8.12 e 8.13 apresentam os resultados para o Caso 18. Porque
assumimos que os funciondrios publicos reagem a alteragao nas regras de elegi-
bilidade para uma pensio de aposentagio ordindria, deixando a for¢a de traba-
lho assim que se tornarem elegiveis, mesmo que tenham de pagar uma
penalizagdo. No Caso 18 o niimero de beneficidrios de pensdes mantém-se inal-
terado. Em 2050, a despesa publica total com pensées ¢ 0.2 pp. mais elevada
no Caso 18 do que no Caso 17, o que corresponde a 25.4% do PIB. A despesa
publica com pensoes da Seguranga Social mantém-se inalterada em 17.8% mas
a da CGA ¢ 0.2 pp. mais elevada atingindo 7.6% do PIB. Isto ¢ o resultado de
regras de elegibilidade um pouco mais apertadas — embora muitos saiam como
aposentados antecipados, aqueles que permanecem mais tempo ou que se refor-
mam mais tarde, mas ainda antes dos 60 anos (ver Quadro 8.15) mas mais tarde
do que fariam antes, a prazo, recebem pensoes mais elevadas.

Em 2050, o défice contabilistico total é 0.2 pp. mais elevado, o que cor-
responde a 15.6% (nessa altura, os défices contabilisticos da Seguranca
Social e da CGA sao 11.7% e 3.9% do PIB, respectivamente). A pressao
orcamental total, traduzida em termos de esforgo continuo, cai 0.3 pp. de
14.2% para 13.9% do PIB.

Em termos dos indicadores de sustentabilidade para esquemas publicos
de pensdes de origem contributiva, em 2050 o défice total ¢ 15.9% do PIB
(a soma de um défice de 11.3% na Seguranca Social e de um défice de
4.7% do PIB na CGA). Apertar as regras de elegibilidade para uma pensio
ordindria na CGA tem um impacto positivo na sustentabilidade financeira
de longo prazo: a divida implicita truncada total de origem contributiva ¢
reduzida em 7.2 pp. para 268.5% do PIB de 2003, com a divida implicita
da CGA a cair 7.5 pp. atingindo 98.4% do PIB de 2003. Estes valores tra-
duzem-se numa redugido de 0.2 pp. no correspondente esforgo continuo
total, o qual cai para 8.7% do PIB. Com as regras de elegibilidade apre-
sentadas, as despesas da CGA tém agora apenas de ser cortadas de forma
permanente e imediata em 52.6%, vs. 54.4% no Caso 17.

8.3 O Pacote do Programa de Estabilidade de Junho de 2005

O terceiro conjunto de casos que consideramos baseia-se no Caso 18 e con-
sidera os efeitos do pacote do Programa de Estabilidade de Junho de 2005,

[256]



AS REFORMAS DESDE A LEI DE BASES DA SEGURANCA SOCIAL DE 2002
AO ORCAMENTO DO ESTADO PARA 2006

Quadro 8.16 O Pacote do Programa de Estabilidade de Junho de 2005

Instantdneo em 2050

Caso 0 10 15 18 19 20 21

Divida implicita truncada de origem contributiva / PIBg3 (%)

Tortal 29.2 286.2 283.7 268.5 264.5 257.8 2484
Seguranca social -4.8 1634 163.7 170.1 168.1 171.2 173.9
CGA 34.0 122.8 1199 98.4 96.4 86.6 74.6

Divida piiblica ajustada / PIB (%)
60.0 323.0 201.2 849 1258 131.3 96.7

Despesa de seguranga social / PIB (%)

Total 150 30.1 307 303 298 292 293
Seguranga social 11.3 220 228 226 223 221 22.2
CGA 3.8 8.1 7.9 7.7 7.6 7.1 7.1

Despesas piiblica com pensées / PIB (%)

Total 10.6 258 258 254 25.0 245 24.6
Seguranga social 69 178 179 178 175 173 174
Velhice 4.9 14.1 14.2 14.1 13.9 13.8 13.8
Sobrevivéncia 1.0 3.0 3.0 3.0 2.9 2.9 2.9
Invalidez 1.0 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7
Reg. origem contributiva 4.7 15.4 15.4 15.3 15.1 14.9 15.0
Velhice 3.4 12.6 12.5 12.4 12.2 12.1 12.2
Sobrevivéncia 0.7 2.2 2.4 2.4 2.3 2.3 2.3
Invalidez 0.7 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5
CGA 3.8 8.0 7.9 7.6 7.5 7.1 7.1
Velhice e invalidez 3.4 6.9 6.7 6.5 6.4 6.1 5.9
Sobrevivéncia 0.4 1.1 1.2 1.1 1.1 1.0 1.2

Pensionistas (2003 = 100.0)

Total 100.0 184.7 184.7 184.7 184.7 184.7 183.2
Seguranga social 100.0 156.8 156.8 156.8 156.8 156.8 157.2
Velhice 100.0 191.1 191.1 191.1 191.1 191.1 191.1
Sobrevivéncia 100.0 2229 2229 2229 2229 2229 2229
Invalidez 100.0 564 564 564 564 564 575
Reg. origem contributiva 100.0 247.0 247.0 247.0 247.0 247.0 247.2
Velhice 100.0 288.2 288.2 288.2 288.2 288.2 288.2
Sobrevivéncia 100.0 256.0 256.0 256.0 256.0 256.0 256.0
Invalidez 100.0 62.0 62.0 62.0 62.0 62.0 63.4
CGA 100.0 2059 2059 2059 2059 2059 1957
Velhice e invalidez 100.0 202.2 202.2 2022 2022 2022 179.6
Sobrevivéncia 100.0 216.5 216.5 216.5 216.5 216.5 242.7
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Quadro 8.17 O Pacote do Programa de Estabilidade de Junho de 2005
Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso 0 10 15 18 19 20 21

Défices do sistema de seguranca social em 2050 / PIB (%)

D¢éfice contabilistico 0.0 152 158 15.6 153 14.8 14.9
Seguranca Social 0.0 109 11.7 117 11,5 11,5 11.6
CGA 00 43 41 39 37 33 33

Pressdo orgamental total 59 21.1 21.8 215 21.2 20.7 208
Seguranca Social 33 142 15.0 15.0 14.8 14.7 14.9
CGA 26 69 68 65 64 60 59

Défice do sistema de pensoes 09 157 162 159 157 152 153
Seguranca Social -0.1 106 11.2 11.3 11.1 11.1 112
CGA 1.0 51 50 47 46 41 4.1

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB (%)
10.4-358.0-417.7 -429.6 —421.4 —424.0 —434.7

Dividas implicitas truncadas / PIB2po3 (%)

Nec. adic. financiamento 0.0 259.5 262.4 247.9 241.5 235.2 226.9
Seguranga Social 0.0 166.3 171.3 177.8 174.4 177.4 180.8
CGA 0.0 933 91.0 70.1 67.1 57.8 46.0

Pressao orgamental total 194.3 453.6 446.0 431.3 427.5 421.4 411.7
Seguranca Social 106.5 273.5 272.8 279.2 277.2 280.3 283.0
CGA 87.8 180.1 173.2 152.1 150.3 141.1 128.7

Sistemas de pensoes 29.2 286.2 283.7 268.5 264.5 257.8 248.4
Seguranca Social —4.8 163.4 163.7 170.1 168.1 171.2 173.9
CGA 34.0 122.8 1199 984 96.4 86.6 74.6

Esforcos continuos truncados (% constante do PIB)

Nec. adic. Financiamento 6o 79 85 80 77 75 73
Seguranca Social 0.0 5.1 55 57 56 56 538
CGA 0.0 2.8 2.9 2.3 2.1 1.8 1.5

Pressdo orcamental total 59 139 144 139 136 134 132
Seguranca Social 32 84 88 90 88 89 9.1
CGA 26 55 56 49 48 45 4.1

Sistemas de pensdes 09 87 92 87 86 83 8.1
Seguranca Social -0.1 50 53 55 54 55 56
CGA 1.0 3.7 3.9 3.2 3.1 2.8 2.4

Redugdo em todas as despesas

da Seguranga Social -1.3 30.5 31.3 325 320 326 33.1

Redugdo em todas as despesas

excepto pensdes minimas -1.6 351 364 378 373 380 386
Redugdo em todas as despesas da CGA  27.1  56.6 579 52.6 51.4 48.4 44.7
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que incluiu (i) um aumento adicional nos impostos indirectos mas desta
vez com uma consignagao a Seguranga Social e a CGA, (ii) uma alteragdo
adicional na férmula de cdlculo dos beneficidrios activos da CGA que per-
tencem ao Estatuto de Aposentagio, e (iii) um aumento na idade legal de
aposenta¢io que afecta todos os beneficidrios da CGA.

8.3.1 Aumento dos Impostos Indirectos com Consignagio de Receitas

No caso que se segue, Caso 19, analisamos os efeitos de um pacote fiscal
com amplos aumentos nos impostos indirectos que foram implementados
com o Programa de Estabilidade de Junho de 2005. Uma parte das recei-
tas adicionais foi consignada as contas da Seguranga Social e da CGA. Na
realidade, problemas iminentes no financiamento da despesa da Seguranca
Social foram apresentados como as razdes para o aumento dos impostos. A
descrigio do pacote fiscal segue o comunicado de imprensa do Conselho
de Ministros de 2 de Junho de 2005.

A taxa estatutdria geral do IVA aumentou mais 2 pp. de 19% para 21%,
no continente, e de 13% para 15% nas ilhas dos Agores e Madeira. Esta ¢
uma medida transitéria de consolida¢ao or¢amental que perdurard até ao
final de 2009. O aumento ¢ efectivo a partir de 1 de Julho de 2005 e as
receitas adicionais obtidas sdo divididas em partes iguais entre as contas da
Seguranca Social e as contas da CGA.

Adicionalmente, os impostos sobre o tabaco sio gradualmente aumen-
tados e as receitas adicionais sdo consignadas a conta da satde. Todos os
anos até 2009, haverd um aumento nominal de 15% no preco do tabaco
que os consumidores pagam. Assim, assumindo que até 2009 o valor médio
da inflagdo ¢ de 2.5% ao ano, nesse ano, sé por conta deste aumento de
imposto o tabaco estard 58.5% mais caro em termos reais.

Haverd também um aumento do imposto sobre os produtos petrolife-
ros. Todos os anos até 2008 serd cobrado mais 2.5 céntimos por litro, em
termos reais. As receitas adicionais resultantes desta medida serao consig-
nadas ao financiamento das auto-estradas sem portagens, i.e. as SCUTs.

Apesar de apenas as receitas adicionais obtidas com o aumento da taxa
estatutdria geral do IVA em 2 pp., passando de 19% para 21%, serem con-
signadas para as contas de seguranga social, temos também de considerar
os efeitos dos aumentos nos impostos especificos sobre o consumo de tabaco
bem como sobre o consumo de produtos petroliferos porque hd dupla tri-
butagdo, no sentido em que estes bens sao também sujeitos ao IVA. Vale a
pena salientar que, enquanto que se espera que o aumento de 2 pp. na taxa
estatutdria geral do IVA perdure apenas até ao final de 2009, voltando depois
a0s 19%, os aumentos nos impostos especificos sobre o consumo de tabaco
e sobre os produtos petroliferos sio provavelmente permanentes.
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Este pacote de consolidagao orcamental através de aumentos de impos-
tos afecta a sustentabilidade financeira a longo prazo dos esquemas publi-
cos de pensdes e também o desempenho dos agregados macroeconémicos.
Como tal, precisamos de determinar como as taxas de imposto efectivas
sobre o consumo privado, o investimento privado, o consumo publico e o
investimento publico responderao aos aumentos dos impostos, e necessita-
mos de determinar as receitas adicionais que serdo consignadas quer 2
Seguranca Social quer 3 CGA.

Comegamos por determinar as taxas de imposto especificas sobre o con-
sumo em termos efectivos. Se x é o preco inicial, antes do imposto, do
tabaco entdo o preco que os consumidores pagam é:

X (14 T (1 + f075) (8.1)

onde 7, ¢ a taxa de imposto especifico sobre o consumo de tabaco em ter-
mos efectivos, e Tyy7s € a taxa estatutdria geral. Neste caso, os impostos sao:

TiobX + tvars (1 + Ttab)x (8.2)

De acordo com a inddstria de tabaco em Portugal, em 2005 os impos-
tos representavam 77.57% do preco pago pelos consumidores. Assim, com
tyrs = 19% em 2005, determinamos 7, = 274.65% (ver Quadro 8.18).

Assumindo uma inflagio média de 2.5% ao ano, o aumento de 15% no
preco nominal do tabaco, que ¢ esperado em cada ano entre 2006 ¢ 2009, tra-
duzir-se-4 num aumento de 12.2% em termos reais. Sabendo quais serdo os
aumentos do prego em termos reais, determinamos como 7, se alterard. Os
nossos cdlculos sugerem que o imposto especifico sobre o consumo de tabaco
serd de 313.39% em 2006, aumentando para 483.83% de 2009 em diante.

Calculamos agora o imposto especifico sobre o consumo dos produtos
petroliferos em termos efectivos.

De acordo com a Direc¢ao-Geral de Energia, a 3 de Junho de 2005, o prego
antes de impostos de um litro de gasolina sem chumbo de 95 octanas (1095)
¢ de 0.3965 Euros. Sobre este prego incidia um imposto especifico sobre o con-
sumo no valor de 0.5226 Euros por litro, resultando assim num imposto espe-
cifico sobre os produtos petroliferos em termos efectivos de 7, = 131.8%.
Entdo, sobre 0.9191 Euros por cada litro, incide o IVA a uma taxa de 19%.
Do prego final que os consumidores pagaram em 3 de Junho de 2005, i.e. de
1.0937 Euros por litro, 63.7% representavam impostos. Assumindo que o prego
da gasolina sem chumbo (I095) antes de impostos permanece inalterado (em
Junho o petréleo era comercializado a cerca de 55 délares por barril; no inicio
de Dezembro de 2006, transaccionava a cerca de 63 délares o barril), o aumento
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Quadro 8.18 Detalhes do Caso 19

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Taxa geral estatutdria do IVA (%)

tAT 5 20.00* 21.00 21.00 21.00 21.00 19.00

Taxas efectivas de impostos especificos (%)

Ty 131.80 138.10 144.40 150.70 150.70 150.70
Top 274.65 313.39 363.80 420.36 483.83 483.83

Taxas efectivas de imposto por agregado macroecondmico (%)

Tyarer.C 23.89 25.13 2577 2647 27.02 25.59
TyaTET 9.82 10.28 10.35 1041 10.41  9.60
TATET.CG 501 523 524 525 525 484
TyarET IC 12.63 1320 13.20 13.20 1320 12.07
L —— 1.65 172 172 172 172 1.8

Fraccio do agregado macroecondmico a custo de factores consignada & Seguranga Social (%)

Consumo privado 0.67 1.35 136 137 138 0.00
Investimento privado 0.40 0.81 081 0.81 0.81 0.00
Consumo publico 026 053 053 053 053  0.00
Investimento publico em infra-estruturas ~ 0.61 .22 1.22 122 122 0.00
Investimento publico em educagio 0.08 0.16 0.16 0.16 0.16 0.00

* A taxa geral de IVA estatutdrio foi aumentada de 19% para 21% a 1 de Junho de 2005.

de 2.5 céntimos por litro em termos reais em 2006, 2007 e 2008 ird fazer subir
a taxa efectiva de imposto especifico sobre o consumo de produtos petroliferos
para 7, = 138.1% em 20006, 144.4% em 2007 e 150.7% de 2008 em diante.
Assim, mesmo que o prego do petréleo se mantenha ao nivel de Junho de 2005,
em 2008 a gasolina sem chumbo (I095) serd 10% mais cara em termos reais
do que em 2005 devido ao aumento dos impostos.

Tendo calculado as novas taxas efectivas de impostos especificos sobre
o consumo do tabaco e sobre os produtos petroliferos, podemos agora deter-
minar as novas taxas efectivas de imposto sobre o consumo privado, o inves-
timento privado, o consumo publico e o investimento publico. Com os
dados e os parAmetros de Pereira e Rodrigues (2001¢c) podemos também
determinar as receitas adicionais que serao consignadas as contas de segu-
ranga social. Estes resultados estao apresentados no Quadro 8.18.
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Usando o consumo privado como uma ilustragio, mostramos como
determinamos a taxa efectiva de imposto e as receitas adicionais que sio
consignadas as contas de seguranca social.

A taxa de imposto efectiva sobre o consumo privado ¢ calculada através
da seguinte expressao:

Tyarere = {tvara Oum, 1+ tvar2Onr2 + tvarsOrm s + tvazaOuma +
+ (1 + tWIYIS) [’L;llfﬂlﬂ()[OH[‘l,ﬂlfﬂfJol-'— Tob OHH, t0b ™+ Guutos OHH,autas + E)etreHH,petr] +

+ tVAIﬁ (QHI-I,aanhaZ+ GHH,tob + GHH,autos + BHH,petr+ QHH,rest} (83)

onde tyar;> € a taxa estatutdria de IVA que incide na categoria de despesa i,
e Oy, ¢ a fracgdo da despesa no consumo privado a custo de factores que
¢ afectada a 7 (os pesos orgamentais sio os de Pereira e Rodrigues 2001).
Assim, podemos facilmente determinar a nova taxa de imposto efectiva,
TATETC> depois de conhecermos os aumentos em AT Tob € Tyerr-

As receitas adicionais que sao obtidas da tributagdo sobre o consumo
privado a uma taxa de imposto efectiva mais elevada sio calculadas de
acordo com:

RC = CFC { OHH,mt (t’VAY:S _tVAIS) + QHH,petr [t{/AYIS(l + T];etr) _tVATS(I + Tpetr):l +
+ Ohm 0 [t’VAT,S(l + T;;/;) —tars(1+ Tmb)] + GHH,alwhal(tl//AT,S ~t1475) (14 Tupopr) +

t QHH,MM(H’/AT,S —fVAT,s)(l t Tﬂu[o:)} (8.4)

onde Tjyzs, T, € T,,, 530 as taxas de imposto apds os aumentos. Repare-
se que a despesa no consumo privado ¢ medida a custo dos factores.

Para o investimento privado, consumo publico e investimento publico,
quer em infra-estruturas, quer em educagao, sdo efectuados cdlculos seme-
lhantes. Ao somar as receitas adicionais obtidas a partir de todas estas des-
pesas, determinamos as receitas que s3o consignadas em parcelas iguais para
as contas da Seguranga Social e da CGA. Naturalmente ajustamos as divi-
das implicitas dos esquemas de origem contributiva em ambas as contas
para reflectir as receitas consignadas.

Os Quadros 8.16 ¢ 8.17 apresentam os resultados relativos ao Caso 19.
O ndmero de pensionistas mantém-se inalterado. Em 2050, a despesa publica
total com pensées é 0.4 pp. mais baixa, o que corresponde a 25% do PIB,
com 0.3 pp. devidos & Seguranca Social (de 17.8% do PIB no Caso 18 para
17.5% no Caso 19) e o remanescente de 0.1 pp. devido a2 CGA (de 7.6%
para 7.5% do PIB). O stock da divida publica ajustada em 2050 atinge
125.8% do PIB, acima do valor de 84.9% no Caso 18, como resultado do
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aumento nos impostos indirectos, do qual as receitas adicionais sao con-
signadas para as contas de seguranca social. O aumento nos impostos indi-
rectos distorce mais o zradeoff entre trabalho e lazer, sem qualquer beneficio
para o Orgamento do Estado. As receitas do IVA que nio sio consignadas
caem porque as bases do imposto estreitam-se na sequéncia do aumento
nas taxas efectivas.

Em 2050, a totalidade do défice contabilistico ¢ 15.3% do PIB, 0.3 pp.
mais baixo que o Caso 18. Esta reducio ¢ devida, em partes iguais, &
Seguranca Social e 4 CGA, que em 2050 registam défices contabilisticos de
11.5% e 3.7% do PIB, respectivamente. A pressao or¢amental total, tradu-
zida em termos de esfor¢o continuo truncado, atinge 13.6% do PIB, infe-
rior em 0.3 pp. ao Caso 18.

No que respeita aos esquemas de pensdes de origem contributiva em
2050, o défice total do sistema de pensoes é 0.2 pp. mais baixo, o que cor-
responde a 15.7% do PIB, o défice da Seguranga Social ¢ 11.1% do PIB e
o da CGA ¢ de 4.6% do PIB. A divida implicita truncada total de origem
contributiva ¢ de 264.5% do PIB em 2003, inferior em 4 pp. a do Caso
18. Esta redugio estd igualmente distribuida entre a Seguranga Social, que
cai de 170.1% para 168.1% do PIB de 2003, e a CGA, que cai de 98.4%
para 96.4% do PIB de 2003.

Vale a pena salientar que estas estimativas j4 reflectem as receitas adici-
onais de IVA obtidas até 2009, que foram consignadas em partes iguais a
Seguranca Social e 2 CGA.

Apesar do aumento de 2 pp. na taxa geral de IVA, provavelmente por-
que se trata de um aumento transitdrio, o esfor¢o continuo total truncado
de origem contributiva cai apenas 0.1 pp. de 8.7% para 8.6% do PIB. Este
esfor¢o continuo total é a soma de dois esforgos continuos individuais: de
5.4% do PIB na Seguranga Social e de 3.1% na CGA. Estes valores tradu-
zem-se em cortes necessdrios de 32% em todas as despesas da Seguranga
Social (37.3% excluindo as pensdées minimas) e 51.4% para todas as des-
pesas da CGA.

Apesar do Governo ter esclarecido que o aumento de 2 pp. na taxa geral
de IVA era justificado como uma medida para reforcar a sustentabilidade
financeira de longo prazo da Seguranca Social, os nossos resultados de simu-
lagdo sugerem que o impacto positivo foi mindsculo. Uma vez mais, parece
que as dificuldades de tesouraria, ou as preocupagdes financeiras de curto
prazo, foram de facto a justificagdao para o aumento do imposto.

Os préximos dois casos, Caso 20 e 21, analisam os efeitos das medidas
de reforma da CGA que foram tomadas em Junho de 2005 e que estao deta-
lhadas naquele Programa de Estabilidade e Crescimento. No Caso 20, mode-
lizamos os efeitos de uma nova férmula de cdlculo para os beneficidrios
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activos do Estatuto de Aposentacao e o Caso 21 avalia o impacto do aumento
da idade legal de reforma para todos os funciondrios publicos indepen-
dentemente do grupo a que pertencem.

Quadro 8.19 Detalhes da Alteragio da Férmula de Célculo no Estatuto
de Aposentagao [Ref. Caso 20]

Varigvel 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 Apds

TCC (em anos) 36.00 36.50 37.00 37.50 38.00 38.50 39.00 39.50 40.00
Taxa de form. na primeira pens. (%)  2.50  2.47 243 240 237 234 231 228 225

8.3.2 Uma Nova Férmula de Cilculo na CGA (Estatuto da Aposentagio)
Antes da reforma de Junho de 2005, um funciondrio publico pertencente ao
Estatuto da Aposentagdo obtinha uma pensao estatutdria onde a taxa de for-
magao era 2.5%, a remuneragao de referéncia era o tltimo saldrio bruto antes
da reforma e o ndmero de anos de contribui¢oes era tipicamente 36. Na rea-
lidade, era mais complicado do que isso — se o beneficidrio activo mudava
de posicao nos dltimos anos antes da sua aposentagio, entdo, a remuneragao
de referéncia seria o rendimento bruto médio dos dltimos 2 anos revalori-
zado pelo IPC sem a habitagao, ou a média dos dltimos 3 anos no caso dos
dirigentes.

De acordo com a nova férmula de cdlculo de Junho de 2005 a pensio
estatutdria para os beneficidrios activos da CGA do Estatuto de Aposentagao
¢ calculada como a soma de duas pensdes. Na primeira pensio, o ndmero
de anos de contribui¢oes é o niimero de meses de servico até ao final de
2005 expresso em anos, sempre limitado a 36, o saldrio de referéncia é o
ultimo saldrio bruto a idade de aposentagio e a taxa de formagao ¢é calcu-
lada dividindo-se 0.9 pelo tempo correspondente a carreira completa (conhe-
cida como o TCC) o qual cresce de 36 em 2005 para 40 a partir de 2013.
Isto baixa efectivamente a taxa de formagio nesta parte da pensio de 2.5%
em 2005 para 2.25% a partir de 2013 (ver Quadro 8.19 para a série tem-

Quadro 8.20 Separagio da Carreira Contributiva Até e Depois de 2006
[Ref. Caso 20]

% 2005 2010 2020 2030 2040 2050

Fracgdo da carreira
completada no final de 2005 100.00 88.14 59.98 37.48 18.54 0.00
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poral do TCC). Na segunda pensio, a taxa de formagao ¢ de 2% até ao final
de 2015 e ¢ progressiva a partir de 2006, variando entre 2% e 2.3%, tal
como no regime RGC da Seguranca Social onde quanto mais baixo o sald-
rio de referéncia relativamente ao saldrio minimo nacional, mais elevada
serd a taxa de formagao efectiva. O niimero de anos de contribui¢oes usado
e sobre o qual sao calculados os rendimentos brutos médios e revalorizados
como o IPC, excluindo a habita¢do, para calcular o saldrio de referéncia, ¢
calculado de acordo com a seguinte expressio:

min { TCC, ADC } — min { meses de servico até ao fim de 2005 em anos, 36 } (8.5)

Além disso, a segunda pensao nio ¢é limitada a um minimo de 30% ou
a um médximo de 80% e nao hd nenhum bénus de revalorizagao para ren-
dimentos brutos auferidos entre 2002 ¢ 2011, como hd no sector privado.

Modelizamos a alteragao na férmula de cdlculo de uma forma mais
simples. Antes da reforma, a taxa de formagao encontra-se fixa em 2.5%,
o saldrio de referéncia ¢ o dltimo saldrio bruto aos 59 anos — porque
assumimos que o beneficidrio se aposenta aos 60 anos de idade — ¢ o
nimero médio de anos de contribui¢ées 2 idade de aposentagao ¢ infe-
rior a 36. Repare que os aposentados da CGA que tanto podem ser pen-
sionistas por invalidez ou por velhice — aqui estao agrupados. De acordo
com a nova férmula de cdlculo, a pensdo estatutdria que ¢ paga é tam-
bém a soma de duas pensdes, mas assumimos, para simplificar as ques-
toes, que o beneficidrio se aposenta aos 60 anos e que o nimero de anos
de contribuigbes usadas na primeira pensio ¢ a frac¢ao da carreira que
foi completada no final de 2005 (para as nossas estimativas deste valo-
res veja o Quadro 8.20). A taxa de formagio ¢ 2% até ao final de 2015
e ¢ progressiva a partir daf, variando entre 2% e 2.3%), dependendo do
nimero total de anos de contribuigoes e do rdcio entre o saldrio de refe-
réncia e o saldrio minimo nacional. Para determinar a taxa de formacio
efectiva média, que ¢ mais elevada do que a taxa de 2% a partir de 2016,
para além de se ter de determinar o saldrio de referéncia, necessitamos
da frac¢ao dos novos aposentados do Estatuto de Aposentagao com menos
de 21 anos de contribui¢oes a idade da reforma. Esta fracgao é determi-
nada a partir do mapa no espago (X,Y), como detalhado no Caso 14,
onde Y ¢ 0 ano em que um novo aposentado completa o prazo de garan-
tia e x 0 ano em que este se aposenta.

Os Quadros 8.16 e 8.17 apresentam os resultados para o Caso 20. Com
a alteragdo na férmula de cdlculo para os beneficidrios activos da CGA per-
tencentes ao Estatuto de Aposentagio, o niimero de aposentados mantém-
-se inalterado. Em 2050, a despesa publica total com pensées ¢ inferior
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em 5.5 pp., quando comparado com o Caso 19, o que corresponde a 24.5%
do PIB, com a despesa com pensdes da CGA a cair de 7.5% no Caso 19
para 7.1% do PIB no Caso 20. Em 2050, o stock de divida publica ajus-
tada é 131.3% do PIB, uma subida marginal de 5.5 pp. relativamente ao
Caso 19.

Em 2050, o défice contabilistico total do sistema de pensoes é 14.8%
do PIB, 0.5 pp. abaixo do Caso 19, um resultado directo da queda do défice
contabilistico da CGA para 3.3% do PIB. A pressiao or¢amental total, tra-
duzida em esfor¢o continuo truncado, corresponde a 13.4% do PIB, 0.2
pp- abaixo do Caso 19.

Em termos dos indicadores de sustentabilidade de origem contributiva,
em 2050, o défice total de origem contributiva do sistema de pensoes ¢
15.2% do PIB, 0.5 pp. abaixo do Caso 19, em resultado da queda de 0.5
pp- do défice de origem contributiva da CGA, de 4.6% no Caso 19 para
4.1% do PIB no caso 20. Em termos do nosso indicador preferido para ava-
liar a sustentabilidade financeira de longo prazo, a divida implicita trun-
cada total de origem contributiva cai 6.7 pp. de 264.5% para 257.8% do
PIB de 2003, uma alteragao que compreende um aumento de 3.1 pp. no
dominio da Seguranga Social de 168.1% para 171.2% do PIB de 2003 e
uma redu¢io de 9.8 pp. na CGA de 96.4% para 86.6% do PIB de 2003.
Estes nimeros da CGA mostram que a altera¢io na férmula de cdlculo para
os beneficidrios activos do Estatuto de Aposentagio da CGA, tal como foi
modelizada pelo Caso 20, foi uma medida bastante significativa. Isto ¢ con-
firmado pela queda de 0.3 pp. da divida implicita truncada de origem con-
tributiva da CGA, de 3.1% para 2.8% do PIB, o que faz baixar o
correspondente esfor¢o continuo total de 8.6% do PIB no Caso 19 para
8.3% do PIB no Caso 20. Para assegurar a sustentabilidade financeira de
longo prazo dos esquemas publicos de pensdes, os resultados de simulagio
sugerem que, tendo alcancado o Caso 20, todas as despesas da Seguranga
Social teriam ainda de ser cortadas em 32.6% (em 38% se foram exclufdas
as pensbes minimas) enquanto que as despesas da CGA teriam de ser cor-
tadas de forma imediata e permanente, em 48.4%.

Quadro 8.21 O Aumento da Idade Legal de Aposentagio na CGA [Ref. Caso 21]

Anos 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Idade legal de aposentagio 60.0 60.5 61.0 61.5 62.0 62.5

2011 2012 2013 2014 2015 e seguintes

63.0 63.5 64.0 64.5 65.0
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8.3.3 Aumento da Idade Legal de Aposentagio na CGA

Como uma parte do pacote de reforma de Junho de 2005, a idade legal de
aposenta¢io foi aumentada para todos os funciondrios publicos pelo que
em 2015 a CGA iguala-se ao sector privado (ver o aumento programado no
Quadro 8.21). Como tal, as regras de elegibilidade para uma pensao ordi-
ndria da CGA foram, uma vez mais, alteradas. O aumento na idade legal
de aposentagio afectard todos os funciondrios publicos porque a reforma
de Setembro de 1993 apenas alterou a férmula de cdlculo para aqueles que
comegaram a trabalhar a partir do dia 1 de Setembro de 1993.

Até ao final de 2014, para ser elegivel para uma pensio de aposentagio
ordindria, & data da aposentagao o beneficidrio activo nao pode ter uma
idade inferior a idade legal de aposentagao e deve ter, pelo menos, um registo
de 36 anos de contribui¢des. Os aposentados antecipadamente podem pedir
uma pensio de aposentagdo antes de alcangarem a idade legal de reforma,
desde que tenham um nimero de anos de contribuicdes que seja, pelo
menos, tao longo quanto o tempo de carreira completa, TCC. Nesse caso,
o beneficidrio activo fica sujeito a uma penalizagdo estatutdria de 4.5% por
cada ano de antecipagao. Contudo, no cdlculo do nimero de anos anteci-
pados hd um bénus de 6 meses por cada ano de contribui¢oes para além
do tempo de carreira completo.

A partir de 2015, para ser elegivel para a aposentagio ordindria, o bene-
ficidrio activo deve ter pelo menos 65 anos e deve ter completado o prazo
de garantia de apenas 15 anos, i.e. 0 mesmo prazo de garantia que corres-
ponde a uma pensio de velhice no esquema de pensdes dos trabalhadores
do sector privado. Dado que as condi¢bes de elegibilidade sao relaxadas em
2015 esperamos ver o nimero de novos aposentados da CGA atingir um
pico, algo que o exercicio de microsimulagao rapidamente confirma. A apo-
sentagio antecipada é possivel antes dos 65 anos, desde que o nimero de
anos de contribui¢des exceda o tempo de carreira completa, fixado entao
em 40 anos, mas ¢é aplicada uma penalizacao estatutdria de 4.5% por cada
ano de antecipagio. No cdlculo do nimero de anos de antecipa¢io, hd um
bénus de um ano por cada grupo de trés anos completos de contribui¢oes
para além do tempo de uma carreira completa.

Foram adicionadas duas cldusulas de salvaguarda que abrem excepgoes a
regra para beneficidrios activos com longas carreiras. Os beneficidrios activos
que jd tenham 60 anos ou mais e j4 tenham pelo menos 36 anos de contri-
buigdes no final de 2005 sdo elegiveis para uma pensao de aposentagio ordi-
ndria que ¢ calculada com a férmula de cdlculo anterior 4 reforma de Junho
de 2005, i.c. a taxa de formagdo é de 2.5%, o saldrio de referéncia ¢ simples-
mente o tltimo saldrio bruto antes da aposentagio, ¢ o nimero de anos de
contribuigdes ¢ limitado a 36. Os beneficidrios activos que satisfagam os requi-
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sitos desta cldusula de salvaguarda podem adiar a sua aposentagio o tempo que
desejarem (que ¢ até aos 70 anos) e obter a pensao correspondente.

Uma segunda cldusula de salvaguarda que foi incluida cobre os benefi-
cidrios activos que tém menos de 60 anos de idade mas que j4 tinham 36
ou mais anos de contribui¢des no final de 2005. Estes sao elegiveis para a
reforma antecipada e estdo sujeitos a penalizacio estatutdria de 4.5% por
ano, mas beneficiam do melhor de dois regimes alternativos: (a) hd um
bénus de um ano por cada grupo de 3 anos completos de contribui¢oes
para além dos 36 anos, e é usada a férmula de célculo anterior a reforma
de Junho de 2005, ou (b) hd um bénus de 6 meses por cada ano completo
de contribui¢bes para além do tempo de uma carreira completa e ¢ apli-
cada a férmula de célculo da reforma de Junho de 2005. Contudo, a apo-
senta¢ao de acordo com a segunda alternativa pode nunca acontecer antes
da aposentacio de acordo com a primeira alternativa.

Com excepgio das cldusulas de salvaguarda, todas as condi¢oes foram
tomadas em considera¢io num exercicio de microsimula¢io usando dados
administrativos sobre os beneficidrios activos da CGA. As cldusulas de sal-
vaguarda foram ignoradas, contudo, porque em Margo de 2005, data em
que a amostra da base de dados foi recolhida, havia menos de 10 000 bene-
ficidrios activos com registos de pelo menos 36 anos de contribuigdes.

O objectivo do exercicio de microsimulagao que incorpora os novos cri-
térios de elegibilidade é determinar como a reforma afecta o nimero médio
de anos de contribuigdes, a penalizacio média efectiva e o nimero de novos
aposentados em cada ano. Os resultados deste exercicio de microsimulagao,
incluindo todas as particularidades para modelizar o Caso 21, sao apre-
sentados no Quadro 8.22.

O stock de emprego do sector publico ¢ ajustado para reflectir os novos
fluxos. Quando a aposentagio ¢ adiada, assumimos que os beneficidrios
activos continuam a trabalhar até se tornarem elegiveis para a aposentagao.

Usando o mapa no espago (X,Y) — onde Y é 0 ano em que um novo
aposentado completa o prazo de garantia e X ¢ 0 ano em que este se apo-
senta — deslocamos gradualmente o pico do perfil dos novos aposentados
da CGA de 36 para 40 anos de forma a determinar o ndmero médio de
anos de contribui¢des em cada grupo.

Este nimero médio de anos de contribuicoes é consistente com a evo-
lugao projectada do niimero médio de anos de contribuicdes, quer para os
funciondrios publicos que comegaram antes, quer para aqueles que come-
caram depois do dia 1 de Setembro de 1993, que foi calculado no exerci-
cio da microsimulagio.

Também, comparando com o Caso 20, a frac¢do da carreira, que foi
completada no final de 2001 e 2005 cai. Recorde-se que estas fracgoes sao
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necessdrias quando se calcula as diferentes pensoes estatutdrias. Estas frac-
¢oes caem porque, 2 medida que a reforma adia a aposentagio e o tempo
de carreira aumenta necessariamente apds 2005, a fracgdo desse tempo total
de carreira que foi completada no final de 2001 e no final de 2005 ¢ assim
mais pequena.

De acordo com a idade legal de aposentagaio na CGA que aumenta de
60 em 2005 para 65 a partir de 2015 (ver Quadro 8.21), consideramos que
o dltimo ano de trabalho, que é necessdrio para calcular o saldrio de refe-
réncia no médulo de pensio, é gradualmente adiado de 59 em 2005 para
64 a partir de 2015.

Para modelizar o Caso 21 consideramos um multiplicador da taxa de
mortalidade que ¢ aplicado as taxas de mortalidade da pré-reforma de todos
os pensionistas da CGA. A medida que a idade de aposentagdo vai aumen-
tando gradualmente ao longo do tempo de 60 para 65 as taxas médias de
mortalidade de todos os pensionistas tém que aumentar em paralelo.
Assumimos que ¢ alcangado um novo estado estaciondrio em 2030, 15 anos
ap6s o primeiro ano em que os novos aposentados da CGA se aposentam
com 65 anos. O perfodo de 15 anos reflecte a nossa estimativa do tempo
que demora o stock de aposentados da CGA a dar uma volta completa. Assim,
em 2030 a maioria dos aposentados da CGA ter-se-a0 aposentado aos 65
anos. Assumimos que o multiplicador da taxa de mortalidade aumenta ao
longo do tempo de 1 em 2006 para o rdcio entre a taxa de mortalidade da
populagio com 65 ou mais anos de idade ¢ a taxa de mortalidade da popu-
lagao com 60 ou mais anos de idade, tal como foi projectado pelo Eurostat.

Os Quadros 8.16 e 8.17 apresentam os resultados para o Caso 21, o caso
que encerra o conjunto de simulagbes sobre o pacote do Programa de
Estabilidade de Junho de 2005. Como consequéncia do aumento da idade
legal de aposentacio que afecta todos os beneficidrios activos da CGA, inde-
pendentemente do grupo a que pertengam, em 2050, o nimero total de bene-
ficidrios de pensoes cai, como esperado. Em 2050, o niimero total de pensionistas
terd aumentado 83.2% no Caso 21, o que compara com 84.7% no Caso 20.
Isto ¢ porque o niimero total de beneficidrios de pensoes da CGA ¢ agora ape-
nas 95.7% mais elevado em 2050 do que em 2003, comparado com o valor
mais elevado de 105.9% no Caso 20. Repare-se, contudo, que o nimero de
aposentados ¢ 79.6% mais elevado em 2050 do que em 2003, o que com-
para com 102.2% no Caso 20, mas o ndmero de sobreviventes é 142.7%
mais elevado em 2050 do que em 2003, o que compara com 116.5% no
Caso 20, como consequéncia da mortalidade média mais elevada entre os
aposentados que se reformam com uma idade mais avangada.

Em 2050, a despesa publica total com pensdes é superior em 0.1 pp.,
o que corresponde a 24.6% do PIB, as pensdes da Seguranga Social sio
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superiores em 0.1 pp., o que corresponde a 17.4% do PIB e as despesas
com pensdes da CGA mantém-se inalteradas em 7.1% do PIB. Apesar do
aumento da ILA na CGA, a despesa publica com pensées mantém-se rela-
tivamente inalterada em 2050 porque surgem pensdes mais elevadas como
consequéncia do adiamento da aposenta¢ao. Em 2050, o stock da divida
publica ajustada baixa 34.6 pp., atingindo 96.7% do PIB.

Em 2050, o défice contabilistico total do sistema de pensoes estd 0.1 pp.
acima, em 14.9% do PIB, o da Seguranga Social ¢ 11.6% ¢ o da CGA ¢ 3.3%
do PIB. Uma vez mais, vale a pena relembrar que a alteragao em pp. na des-
pesa publica com pensdes em 2050 nio é um bom indicador do impacto
de uma dada medida de reforma sobre a sustentabilidade financeira a longo
prazo. Este caso é uma boa ilustragio disto mesmo. No Caso 21, a pressao
orcamental total, traduzida em termos de esfor¢o continuo truncado, é 0.2
pp- inferior, o que corresponde a 13.2% do PIB, mostrando que o aumento
da idade legal de aposenta¢io na CGA tem um impacto positivo.

Em termos dos indicadores de sustentabilidade para os esquemas publi-
cos de pensdes de origem contributiva, em 2050 no Caso 21 existe um
défice total de origem contributiva de 15.3% do PIB, 0.1 pp. acima do
Caso 20. Na Seguranga Social e na CGA, os valores correspondentes sao
11.2% e 4.1% do PIB. O que mostra que o aumento na idade legal de apo-
sentagio reforga a sustentabilidade financeira a longo prazo dos esquemas
publicos de pensoes e a reducao de 9.4 pp. na divida implicita total trun-
cada de origem contributiva, que no Caso 21 atinge 248.4% do PIB de
2003.

A CGA ¢ responsdvel por uma redugio de 12 pp. para 74.6% do PIB
de 2003, enquanto na Seguranga Social hd uma deterioragio de 2.7 pp.
para 173.9% do PIB em 2003. Estes valores traduzem-se numa redugio de
0.2 pp. do esfor¢o continuo total truncado de origem contributiva de 8.3%
para 8.1% do PIB, valor este que ¢ constituido pelo aumento de 0.1 pp. na
Seguranga Social, de 5.5% para 5.6% do PIB, e uma redugao de 0.4 pp. na
CGA, de 2.8% para 2.4% do PIB. Do mesmo modo podemos expressar os
desequilibrios, que permanecem apds a simulagio do Caso 21, como a
necessidade de cortar todas as despesas da Seguranga Social em 33.1% (em
38.6% excluindo todas as pensbes minimas) para assegurar a sustentabili-
dade financeira de longo prazo, e um corte de 44.7% na CGA, o que com-
para com os 48.4% verificados no Caso 20.

Concluimos, portanto, que as medidas contidas no pacote do Programa
de Estabilidade de Junho de 2005 com o objectivo de reformar a CGA foram
significativas, como confirma a redugdo em todas as despesas da CGA de
52.6% no Caso 18 para 44.7% no Caso 21. Apesar disto, persiste uma
parte significativa do problema de sustentabilidade financeira.
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8.4 Efeitos do Or¢amento do Estado para 2006

O quarto e dltimo conjunto de casos que consideramos neste capitulo parte
do Caso 21 e considera os efeitos das medidas de seguranga social que foram
apresentadas no Or¢amento doo Estado para 2006. Estas medidas incluem
a introdugao de (i) um complemento de pensao soliddrio para idosos, (ii)
contribuiges mais elevadas dos trabalhadores por conta prépria para a
Seguranca Social e, (iii) impostos mais elevados sobre as pensdes.

8.4.1 O Complemento Soliddrio para ldosos

No Caso 22 analisamos os efeitos do Complemento de Pensao Soliddrio
para Idosos, conhecido comummente como CSI. Este é um programa de
assisténcia social para combater a pobreza entre os idosos e sujeito a con-
digao de recursos que assegura que todo o pensionista terd um rendimento,
nio necessariamente uma pensao, de pelo menos 300 Euros, a pregos de
2006. De acordo com o Governo, com a implementa¢io deste programa,
cerca de 300 000 pensionistas beneficiario de um aumento de rendimento
de pelo menos 20%, mas espera-se que mais de 300 000 pessoas recebam
uma ajuda financeira. De facto, o Primeiro-Ministro no seu debate de
Fevereiro de 2006 no Parlamento afirmou que mais de 30% da populagio
com 65 ou mais anos é pobre. Trata-se de mais de 540 000 pessoas em
2006 (ver Eurostat 2005). No presente, cerca de 1 milhdo de pensionistas
com 65 ou mais anos tém uma pensio inferior a 300 Euros por més.

Em 2006 todos os pensionistas por velhice e invalidez com 75 ou mais anos
serdo elegiveis para o programa, em 2007 a cobertura serd alargada a todos
aqueles com 70 ou mais anos e em 2008 serd alcangada a cobertura completa,
com todos os pensionistas com 65 ou mais anos, em principio, elegiveis.

O programa garante a todos os pensionistas um rendimento anual de
pelo menos 4200 Euros, o que corresponde a 14 meses multiplicados por
300 Euros por més, embora este valor anual seja pago em 12 presta¢oes.
Este limiar de referéncia ¢ entdo ajustado (ver Quadro 8.25) dependendo
se o pensionista ¢ casado e dependendo também do rendimento bruto total
mensal de todos os filhos. Isto, sob o pretexto de solidariedade familiar.

Assim, no caso de um casal, o limiar de referéncia é reduzido em 12.5%
para 7350 Euros por ano. Dependendo do montante do rendimento bruto
dos filhos, o limiar ¢ ajustado para baixo. Se os rendimentos brutos, soma-
dos para todos os filhos, excederem 3300 Euros por més, avaliados a pre-
cos de 20006, entdo o pensionista deixa de estar elegivel ao complemento
soliddrio, independentemente do seu nivel de rendimento, uma vez que o
Estado considera que, colectivamente, os filhos podem e devem tomar conta
dos seus pais.
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Quadro 8.22 Medidas do Or¢amento do Estado para 2006 [Ref. Caso 21]

Varidvel 2005 2010 2020 2030 2040 2050
Funciondrios publicos (10%) 749.52 754.78 677.67 636.50 574.37 535.24
Alteragao no nimero de
funciongrios piblicos (10°) 0.00 15.82 1.54 -3.12  -3.15 0.00
Mult. da taxa mortalidade 1.00 1.06 1.23 1.23 1.23 1.23
Estaturo de Aposentacio
Numero de aposentados (10?) 368.11 440.08 450.99 469.52 445.35 352.75
Ntmero de sobreviventes (10%) 116.80 126.66 144.96 169.70 186.00 182.83
Alteragao no nimero de
novos aposentados (10%) 0.00 -158 -2.86 12.73 0.02 0.00
Frac¢io de ADC antes de 2006°  100.00  87.02 5521 3420 16.71 0.00
Anos de contribuicoes 33.74 3477 38.18  39.50 - -
Penalizagao efectiva média (%) 5.95 0.77 2.87 2.46 - -
Apos. antecipadamente aos 56.70  62.07 63.40  63.63 - -
Funciondrios piiblicos abrangidos pelo Decreto-Lei 286/1993
Numero de aposentados (10%) 7.85 23.1  90.86 114.81 195.19 284.88
Ntmero de sobreviventes (103) 8.42 11.00 39.22 56.28 75.54 112.64
Alteragio ao nimero de
novos aposentados (103 0.00 0.00 1.32 -9.61 3.13 0.00
Fracgao de ADC antes de 2002  0.00  0.00 1924 19.03 422  0.00
Numero de anos de contribui¢des que contam para uma pensio, por grupo
Grupo 1 8.00 1291 0.00 0.00 0.00 0.00
Grupo 2 0.00 0.00 26.25 38.43 40.00 0.00
Grupo 3 0.00 6.94 14.83 24.60 36.75 36.62
Penalizacao efectiva média (%) - - - 5.17 5.17 5.17
Apos. antecipadamente aos - - - 6213 6213 62.13

* Exigido para modelizar a nova férmula de cédlculo.

** Peso na primeira férmula de cdlculo para os beneficidrios do grupo 2.
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Quadro 8.23 Medidas do Or¢amento do Estado para 2006
Instantdneo em 2050

Caso 10 15 18 21 22 23 24

Divida implicita truncada de origem contributiva / PIBg3 (%)

Total 286.2 283.7 268.5 2484 252.8 249.6 246.0
Seguranca Social 163.4 163.7 170.1 1739 1784 1754 1734
CGA 122.8 119.9 98.4 74.6 74.4 74.2 72.7

Divida piiblica ajustada / PIB (%)

323.0 201.2 84.9 96.7 123.8 153.1 158.2

Despesa de seguranga social / PIB (%)

Total 30.1 30.7 303 293 299 304  30.0
Seguranca Social 22.0 228 226 222 228 233 230
CGA 8.1 7.9 7.7 7.1 7.1 7.1 7.0

Despesa com pensées pitblicas / PIB (%)

Total 258 258 254 246 25.1 257 253

Seguranga Social 178 179 178 174 180 18.6 183
Velhice 14.1 14.2 14.1 13.8 14.4 14.9 14.7
Sobrevivéncia 3.0 3.0 3.0 2.9 2.9 3.0 2.9
Invalidez 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7

Reg. origem contributiva 15.4 15.4 15.3 15.0 15.0 15.6 15.4
Velhice 12.6 12.5 12.4 12.2 12.2 12.7 12.5
Sobrevivéncia 2.2 2.4 2.4 2.3 2.3 2.4 2.3
Invalidez 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5 0.6 0.6

CGA 8.0 7.9 7.6 7.1 7.1 7.1 6.9
Velhice e invalidez 6.9 6.7 6.5 5.9 5.9 5.9 5.8
Sobrevivéncia 1.1 1.2 1.1 1.2 1.2 1.2 1.1

Pensionistas (2003 = 100.0)

Total 184.7 184.7 1847 183.2 183.2 183.2 183.2

Seguranca Social 156.8 156.8 156.8 157.2 157.2 157.2 157.2
Velhice 191.1 191.1 191.1 191.1 191.1 191.1 191.1
Sobrevivéncia 2229 2229 2229 2229 2229 2229 2229
Invalidez 56.4 564 564 < 57.5 57.5 57.5 57.5

Reg. origem contributiva 247.0 247.0 247.0 247.2 247.2 2472 2472
Velhice 288.2 288.2 288.2 288.2 288.2 288.2 288.2
Sobrevivéncia 256.0 256.0 256.0 256.0 256.0 256.0 256.0
Invalidez 62.0 62.0 62.0 63.4 63.4 63.4 63.4
CGA 205.9 2059 2059 1957 1957 1957 195.7
Velhice e invalidez 202.2 202.2 2022 179.6 179.6 179.6 179.6
Sobrevivéncia 216.5 216.5 216.5 2427 2427 2427 242.7
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Quadro 8.24 Medidas do Or¢amento do Estado para 2006

Medidas alternativas do desequilibrio

Caso 10 15 18 21 22 23 24

Défice do sistema de sequranca social em 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico 152  15.8 15.6 149 155 157 152
Seguranca Social 109 11.7 1.7 11.6 122 124 120
CGA 4.3 4.1 3.9 3.3 3.3 3.3 3.1

Pressao orgamental total 211 21.8 215 208 214 216 @ 21.1
Seguranca Social 14.2 150 15.0 149 155 157 153
CGA 6.9 6.8 6.5 5.9 5.9 5.9 5.8

Défice dos sist. de pensoes 157 162 159 153 155 157 153
Seguranca Social 10.6 11.2 11.3 11.2 11.4 11.7 11.3
CGA 5.1 5.0 4.7 4.1 4.1 4.0 3.9

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB (%)

—-358.0 —417.7 —429.6 -434.7 —446.6 —434.6 —-424.8

Dividas implicitas truncadas / PIB2oo3 (%)

Nec. adic. de financiamento 259.5 262.4 247.9 2269 2425 239.3 2352
Seguranca Social 166.3 171.3 177.8 180.8 196.5 193.3 191.0
CGA 93.3 91.0 70.1 46.0 46.0 459 44.2

Pressio or¢amental total 453.6  446.0 431.3 411.7 427.2 424.6 4212
Seguranga Social 273.5 2728 279.2 283.0 298.6 295.8 293.8
CGA 180.1 173.2 152.1 128.7 128.6 128.8 127.4

Sistema de pensdes 286.2 283.7 268.5 248.4 252.8 249.6 246.0
Seguranga Social 163.4 163.7 170.1 1739 1784 1754 173.4
CGA 122.8 119.9 98.4 74.6 74.4 74.2 72.7

Esforcos continuos truncados (% constante do PIB)

Nec. adic. de financiamento 7.9 8.5 8.0 7.3 7.8 7.6 7.5
Seguranca Social 5.1 5.5 5.7 5.8 6.3 6.2 6.1
CGA 2.8 2.9 2.3 1.5 1.5 1.5 1.4

Pressao orcamental total 139 144 139 132 137 136 134
Seguranca Social 8.4 8.8 9.0 9.1 9.6 9.5 9.4
CGA 5.5 5.6 4.9 4.1 4.1 4.1 4.1

Sistemas de pensoes 8.7 9.2 8.7 8.1 8.3 8.1 8.0
Seguranca Social 5.0 5.3 5.5 5.6 5.8 5.7 5.6
CGA 3.7 3.9 3.2 2.4 2.4 2.4 2.3

Redugio em todas as despesas

da Seguranga Social 305 313 325 331  33.0 321 317

Redugdo em todas as despesas

excepto pensdes minimas 35.1 364 37.8 386 39.6 383 379

Redugdo em todas as despesas

da CGA 56.6 579 52.6 44.7 445 443 437
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Quadro 8.25 Redu¢io no Limiar de Referéncia
no Complemento Soliddrio para Idosos [Ref. Caso 22]

Condigao Percentagem de redugio (%)

Caso de um casal 12.5
Rendimento mensal bruto dos filhos (a pregos de 2006) é:

Inferior a 1650 Euros 0.0
Entre 1650 Euros e 2310 Euros 5.0
Entre 2310 Euros e 3300 Euros 10.0
Superior a 3300 Euros 100.0

Nota: O limiar de referéncia ¢ 4200 Euros/ano a precos de 2006, que ¢ 14 x 300 Euros pagos em 12 prestagoes.

Como tal, o Complemento de Pensio Soliddrio para Idosos cobre a dife-
renga entre o limiar ajustado e o rendimento relevante do candidato. O
rendimento relevante do candidato inclui o rendimento bruto anual da
familia incluindo todas as pensoes e subsidios (pagos durante 14 meses por
ano), o montante que corresponde a comparticipagao da Seguranga Social
no uso de equipamentos publicos e privados, o patriménio relevante, e
inclui ainda todas as transferéncias pecunidrias.

Modelizar de forma rigorosa os efeitos da introdugao destes comple-
mentos é um grande desafio. Nesta altura, os dados para a modelizagao
mais rigorosa simplesmente nao estio disponiveis. Para além das convenci-
onais varidveis de identificagdo, a base de dados teria que incluir informa-
¢ao sobre o chamado “rendimento relevante” do candidato. Como j4 foi
definido, esse indicador incluiria um registo de todos os rendimentos e de
todas as prestagoes recebidas, bem como dos elementos patrimoniais, todos
valorizados ao prego de mercado. Além disso, seria necessdria a informagao
sobre o rendimento bruto anual de todos os filhos adultos, independente-
mente do seu pais de residéncia. Também nao ¢ claro se um candidato pode
transferir os seus bens para os seus filhos ou para outra pessoa fora da fami-
lia, e por essa via, ndo ser escrutinada. Por outro lado, nao sé é um pro-
blema dificil incluir o patriménio na defini¢io do rendimento relevante,
como também muitos pensionistas com 65 ou mais anos frequentemente
trabalham para a economia paralela ou subterrinea. Mesmo no Ambito das
transferéncias pecunidrias de natureza piublica — as transferéncias privadas
pecunidrias sio um desafio ainda maior em termos dos dados — nao s6 o
candidato pode beneficiar de multiplos outros complementos de pensoes,
mas também, nos casos de viuvez o candidato pode receber, uma pensio
por velhice e uma pensao de sobrevivéncia. Assim, calcular o rendimento
relevante, é, na prdtica, uma tarefa muito complexa.
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Nio obstante estas dificuldades, podemos determinar um limite supe-
rior para o custo deste programa através dos registos da base de dados admi-
nistrativos dos pensionistas da Seguranca Social em 2000 do CNP, o Centro
Nacional de Pensdes. Centramo-nos nos pensionistas por velhice porque os
pensionistas por invalidez tém menos que 65 anos, e por essa razio nunca
sdo elegiveis. Também, muito embora as vidvas com 65 ou mais anos de
idade sejam elegiveis, elas j4 recebem uma pensao publica por velhice. Como
tal, se considerdssemos também os sobreviventes na andlise entao estarfa-
mos a fazer uma dupla contagem.

Distribuimos todos os pensionistas por velhice elegiveis aos CSI em trés
grupos: RESSAA, RNCE e MMERG. Em cada um destes grupos, e para todos
os anos a partir de 2006, determinamos os aumentos efectivos na respec-
tiva despesa publica com pensdes (ver os resultados no Quadro 8.26).

Repare-se que, apesar de ser possivel, nao é muito provdvel um pensio-
nista de um regime de origem contributiva ser elegivel para o complemento
CSI. Como tal, assumimos que todos os pensionistas elegiveis pertencem a
algum esquema publica de pensées de origem nao contributiva.

Dado que usamos uma amostra de pensionistas que data de 2000, neces-
sitamos de calcular a percentagem do saldrio minimo nacional em 2000, a
que correspondem os 300 Euros avaliados a precos de 2006. O saldrio minimo
nacional em 2000 foi de 318.2 Euros por més. Os 300 Euros avaliados a pre-
gos de 2006 sao assim equivalentes (corrigidos pelo IPCH) a 250.79 Euros a
precos de 2000, o que representa 78.81% do saldrio minimo nacional bruto.

Da amostra dos pensionistas por velhice do RESSAA em 2000, desco-
brimos que 63.52% tém 75 ou mais anos de idade, 85.88% tém 70 ou
mais anos e 96.75% tém pelo menos 65 anos.

De acordo com a convergéncia das pensdes minimas para frac¢oes do
saldrio minimo, a partir de 2006 a pensao por velhice do RESSAA em ter-
mos efectivos (i.e. incluindo os complementos de pensdes) ¢ 62.98% do
saldrio minimo bruto. Assumindo, dai portanto ser um limite superior, que
nao hd solidariedade familiar pelo que o limiar relevante nao ¢ ajustado,
presumivelmente, porque o rendimento bruto dos filhos ¢ também baixo,
partindo do pressuposto que nao hd outras fontes de rendimento (tais como
transferéncias pecunidrias privadas ou rendas, etc.) para além da pensao por
velhice do RESSAA e assumindo que o candidato nao possui um patrimé-
nio significativo, entdo a diferenca paga de acordo com o programa do CSI
¢ de 62.98% para 78.81% do saldrio minimo bruto. Isto corresponde a
uma aumento de 25.13% que garante que o pensionista tenha um rendi-
mento mensal de 300 Euros a precos de 2006. Em 2006, apenas sio ele-
giveis aqueles com 75 ou mais anos de idade, os quais estimamos que
representam 63.52% do universo dos pensionistas por velhice do RESSAA.
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Quadro 8.26 Modelizagao dos Efeitos do Complemento Soliddrio para Idosos
[Ref. Caso 22]

Varidvel 2006 2007 2008

Fracgdo de pensionistas (em %), que sdo elegiveis:

RESSAA, velhice 100.00 100.00 100.00
RNCE, velhice 100.00 100.00 100.00
MMERG, velhice 79.00 79.00 79.00
Fracgdo de pensionistas (em %), por regime, que sdo: 75+ 70+ 65+
RESSAA, velhice 63.52 85.88 96.75
RNCE, velhice 81.56 90.03 98.86
MMERG, velhice 32.70 65.10 97.88
Aumento da pensio (em %) para aqueles que beneficiam, por regime
RESSAA, velhice 25.13 25.13 25.13
RNCE, velhice 45.73 45.73 45.73
MMERG, velhice 18.14 18.14 18.14
Aumento resultante das despesas de pensdes (em %), por regime
RESSAA, velhice 15.97 21.58 24.32
RNCE, velhice 37.29 41.17 45.20
MMERG, velhice 4.69 9.32 14.03

Desta andlise resulta que 0 aumento nas despesas com pensdes por velhice
do RESSAA seja estimado em 15.97%, o que corresponde simplesmente a
25.13% a multiplicar por 63.52%. De forma similar, 4 medida que a cober-
tura ¢ alargada até 2008 e uma maior frac¢ao do universo dos pensionistas
por velhice do RESSAA se torna elegivel, os aumentos projectados na des-
pesa com pensdes publicas, apenas por conta da implementagao do com-
plemento CSI, sao 21.58% em 2007 e 24.32% em 2008. O Quadro 8.26
apresenta as estimativas para os trés regimes.

No caso dos pensionistas por velhice do RNCE, antes do complemento
CSI ser implementado, a pensao efectiva (incluindo os complementos de
pensoes) é 54.08% do saldrio minimo bruto. Como tal, o aumento de pen-

Quadro 8.27 Numero de Beneficidrios do CSI (Milhares) e como percentagem
da Populagao com idade igual ou superior a 65 Anos (Linha de Baixo)

2006 2007 2008 2009 2010 2020 2030 2040 2050

350.8 545.0 718.5 707.5 697.6  637.8  688.1 7342 7019
19.4 29.9 39.0 38.0 37.0 29.1 26.6 24.7 22.0
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sdo para os que beneficiam ¢ estimado em 45.73% em termos reais. A medida
que a cobertura ¢ alargada do grupo de 75 ou mais anos de idade em 2006
para o grupo com idade igual ou superior a 65 anos a partir de 2008, as
despesas com pensdes por velhice do RNCE serdo mais elevadas, em termos
reais, de 37.29% em 2006, de 41.17% em 2007 e de 45.20% em 2008.

No caso das pensées por velhice do MMERG, sucede que apenas aque-
les pensionistas com menos de 20 anos de contribuigoes serao elegiveis. Isto
¢ porque, para os pensionistas por velhice do MMERG com mais de 20 anos
de contribuigbes, as pensoes efectivas (incluindo complementos) excederao,
na maioria dos casos, o limiar de referéncia de 78.81% do saldrio minimo
bruto, tornando-os assim nao elegiveis para o complemento da pensio soli-
ddrio para os idosos. Assumindo que a distribui¢do dos pensionistas por
anos de contribui¢des ¢ invariante quer em termos de grupos etdrios, quer
ao longo do tempo, de acordo com as hipdteses usuais que detalhdmos para
o cdlculo do limite superior para os custos do programa do CSI, estimamos
que em média devido ao complemento CSI os pensionistas por velhice
MMERG beneficiario de um aumento de 14.33%. E assim porque 79% dos
pensionistas por velhice do MMERG tém 20 ou menos anos de contribui-
¢oes e estes beneficiardo de um rendimento de reforma de 78.81% do sald-
rio minimo estatutdrio bruto. Este valor é 18.14% mais elevado do que os
66.71% do saldrio minimo bruto, o nivel onde a convergéncia das pensoes
minimas para o saldrio minimo deixou os pensionistas por velhice do MMERG
em termos efectivos, i.e. incluindo complemento de pensaes.

Tendo implementado o complemento CSI, estimamos que, em 2008, a
despesa ptblica com pensées por velhice dos regimes RESSAA, RNCE e
MMERG seja, respectivamente, 24.32%, 45.20% e 14.03% mais elevada do
que anteriormente.

No Quadro 8.27 apresentamos a nossa projec¢io do ndmero total de
beneficidrios do CSI. Enquanto a cobertura estd a aumentar espera-se que
o nimero de beneficidrios cresga de cerca de 350 mil em 2006 para quase
720 mil em 2008, mantendo-se mais ou menos neste nivel ao longo do
periodo de projecgao. Como tal, em percentagem da populagiao com 65 ou
mais anos de idade em 2010, 37% beneficiard do programa de alguma
forma. Em 2050, ¢ esperado que o nimero caia para 22%. Finalmente,
estima-se que o numero de beneficidrios do CSI que beneficiardao de um
aumento do rendimento de pelo menos 20% seja de 207 mil em 2006, 251
mil em 2007 e 265 mil em 2008. Estes valores estao mais ou menos em
linha com as 300 mil pessoas mencionadas pelo Governo.

Os Quadros 8.23 e 8.24 apresentam os resultados para o Caso 22 que
modeliza os efeitos da introdu¢io do complemento soliddrio para idosos. O
ndmero de beneficidrios de pensdes mantém-se inalterado. Em 2050, a des-
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pesa publica total com pensées ¢ de 25.1% do PIB, 0.5 pp. acima do Caso
21. Isto ¢ porque as pensdes minimas aumentam de 2.4% do PIB no Caso
21 para 3% no PIB no Caso 22. Como consequéncia da introdugio do com-
plemento da pensao soliddrio para idosos em 2050 o stock da divida publica
ajustada ¢ 27.1 pp. mais elevado, o que corresponde a 123.8% do PIB.

Em 2050, o défice contabilistico total do sistema de pensées ¢ 15.5%
do PIB, 0.6 pp. acima do Caso 21, como resultado da deterioragio do défice
contabilistico da Seguranga Social de 11.6% para 12.2% do PIB. A presso
orcamental total, traduzida em termos de esfor¢o continuo truncado ¢ de
13.7% do PIB, 0.5 pp. acima do Caso 21.

Em termos dos esquemas de pensdes de origem contributiva, em 2050
o défice total do sistema de pensdes de origem contributiva é 15.5% do
PIB, 0.2 pp. acima do Caso 21, devido a uma deterioragao de 0.2 pp. na
Seguranca Social. A divida implicita truncada total de origem contributiva
atinge 252.8% do PIB em 2003, 4.4 pp. acima do Caso 21. As dividas
implicitas correspondentes sio 178.4% e 74.4% do PIB em 2003, para a
Seguranca Social e CGA, respectivamente. Estes valores traduzem-se num
esfor¢o continuo truncado total de origem contributiva de 8.3% do PIB,
0.2 pp. acima do Caso 21 e, do mesmo modo, a redugdo necessdria nas
despesas totais da Seguranca Social ¢ de 33% (39.6% excluindo as pensoes
minimas), 0.1 pp. mais baixo (1 pp. mais alto), enquanto que as despesas
da CGA teriam de ser cortadas em 44.5% para assegurar a sustentabilidade
financeira dos esquemas publicos de pensées a longo prazo.

8.4.2 Contribuigoes Sociais Mais Altas para os Independentes
O Caso 23 modeliza o alargamento da base de contribuicao para os tra-
balhadores por conta prépria.

Quando contribuem para a Seguranga Social, os trabalhadores por conta
prépria escolhem a base de contribui¢dao, como uma percentagem do sald-
rio minimo bruto, e a taxa de contribui¢ao — optando ou por uma cober-
tura minima de 25.8% ou por uma cobertura alargada de 32%, o que inclui
a cobertura na eventualidade de doenca.

Até a0 Or¢amento do Estado de 2006, a base minima de contribui¢ao
era uma vez o saldrio minimo bruto, mas foi entio aumentada em 50%.
Antes desta alteragdo, todos os trabalhadores por conta prépria com um
rendimento bruto declarado inferior a dois saldrios minimos nacionais esco-
lhiam a base minima de contribui¢ao porque nao eram permitidas frac¢oes
do saldrio minimo nacional. Estes trabalhadores por conta prépria terdo
agora de contribuir sobre mais 50% do saldrio minimo.

Usando dados administrativos do IRS para 2002, verificamos que
76.42% de todas as familias, em que pelo menos um dos dois titulares
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com rendimento ¢ trabalhador por conta prépria, declararam um rendi-
mento bruto do trabalho por conta prépria inferior a duas vezes o sald-
rio minimo nacional.

Na conta da Seguranca Social para 2003 verificamos que havia 690 249
trabalhadores por conta prépria contribuindo como tal. Sucede que, o alar-
gamento da base de contribuigdo produz uma estimativa da receita anual
adicional entre 305.96 ¢ 379.49 milhdes de Euros, dependendo da opgao
dos beneficidrios entre a cobertura minima ou alargada. Estes valores so
obtidos multiplicando 76.42% pelo nimero de trabalhadores por conta
prépria que contribuem para a Seguranga Social, vezes 50% do saldrio
minimo (os trabalhadores por conta prépria contribuem apenas 12 meses
por ano), vezes 25.8% ou 32%. Avaliados a pregos de 2003, o ano base do
modelo, estes montantes sao 291.79 e 361.91 milhoes de Euros. Assumindo
que 50% dos trabalhadores por conta prépria escolhe a cobertura alargada,
entdo esta medida teria produzido 326.85 milhées de Euros, avaliados a
precos de 2003, i.e. 0.25% do PIB. Antes da reforma, na conta de 2003,
as contribui¢des dos trabalhadores para a Seguranca Social representavam
3.60% do PIB, dos quais 1.57 pp. vinham dos trabalhadores por conta pré-
pria. Com o aumento de 50% na base minima de contribui¢bes para tra-
balhadores por conta prépria as contribui¢oes totais dos trabalhadores para
a Seguranca Social aumentam para 3.85% do PIB. A forma como modeli-
zamos esta medida ¢ assumir que, a partir de 2006, as contribui¢oes dos
trabalhadores para a Seguranca Social sio 0.25 pp. do PIB mais elevadas.

Para além de maiores receitas da Seguranga Social, a prazo resultam
maiores pensoes de origem contributiva para trabalhadores por conta pré-
pria. Assumimos que, daqui a 30 anos, os trabalhadores por conta prépria
que se reformarem nessa altura, tendo pago contribui¢des sobre mais 50%
do saldrio minimo, terdo um saldrio de referéncia que ¢ 50% mais elevado
do que aquele que agora tém. Esta hipétese parece razodvel se os seus per-
fis de contribui¢ao, que os mesmos escolhem como um multiplo do sald-
rio minimo, forem planos. Infelizmente, a base de dados administrativos
para os beneficidrios activos ainda nao estd disponivel.

Como ¢ que o saldrio de referéncia mais elevado para uma fracgao dos
trabalhadores por conta prépria se traduz em saldrios de referéncia médios
mais elevados para todos os trabalhadores? Usando os dados da conta da
Seguranca Social para 2003 os trabalhadores por conta prépria represen-
tam 15.74% de todos os beneficidrios activos da Seguranga Social. Assim,
em 2036, e devido a esta medida de reforma, estimamos que o saldrio de
referéncia médio serd 6% mais elevado. Este valor é obtido multiplicando
76.42% por 15.74% e por 50%. Esta estimativa é claramente um limite
superior dado que os trabalhadores por conta prépria, mesmo antes desta
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medida ser implementada, podiam optar por bases contributivas mais ele-
vadas no final das suas carreiras, em cujo caso o aumento no saldrio de refe-
réncia para aqueles afectados pela reforma nio serd tao significativo como
estimamos que serd. Em qualquer caso, esta possibilidade parece cada vez
menos provével ji que o saldrio de referéncia serd cada vez mais a média
revalorizada com o IPC sem a habitacio de todas as remuneraces brutas
sobre as quais foram pagas contribui¢bes sociais. Nao era assim, quando o
saldrio de referéncia era simplesmente calculado como os melhores 10 dos
tltimos 15 anos a data da reforma.

Os Quadros 8.23 e 8.24 apresentam os resultados para o Caso 23. O
alargamento da base contributiva para os trabalhadores por conta prépria
nio altera o nimero de beneficidrios de pensées em 2050. Nesse ano, a
despesa publica total com pensdes ¢ 25.7% do PIB, mais 0.6 pp. do que o
Caso 22 como resultado directo de um aumento nas despesas com pensoes
do regime de origem contributiva da Seguranca Social, passando de 15%
para 15.6% do PIB.

Em 2050, o défice contabilistico total do sistema de pensdes publicas ¢
15.7% do PIB, 0.2 pp. acima do Caso 22, um resultado directo da Seguranga
Social. A pressdo or¢camental total, traduzida em termos de esfor¢o continuo,
cai 0.1 pp. de 13.7% do PIB no Caso 22 para 13.6% do PIB no Caso 23.

Em termos dos indicadores de sustentabilidade de origem contributiva,
em 2050 o défice total do sistema publico de pensdes de origem contribu-
tiva é de 15.7% do PIB, mais 0.2 pp. do que o Caso 22. O défice da Seguranga
Social aumenta em 0.3 pp. para 11.7% do PIB, enquanto que o défice de
origem contributiva da CGA cai 0.1 pp. do Caso 22 para 4% do PIB. O alar-
gamento da base contributiva para os trabalhadores por conta prépria parece

Quadro 8.28 Alteracio das Dedugoes Especificas
para o Rendimento de Pensées [Ref. Caso 24]

Rend. de pensées (y) ganho em Condigio Dedugao Cat. H (Euros)
2005 y < 8283 y

8283 < y < GASPM 8283

y > GASPM max [0, 8283 — (y — GASPM)]
2006 7 <7500 ¥

7500 < y < 40000 7500

y > 40000 max [0, 7500 — 0.2-(y — 40000)]

Notas: (1) O rendimento de pensoes refere-se ao rendimento bruto anual individual de pensdes em Euros.
(2) GASPM ¢ o saldrio anual bruto do Primeiro-Ministro em Euros.
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reforgar a sustentabilidade a longo prazo dos esquemas de pensodes publicas
na medida em que a divida implicita total truncada de origem contributiva
¢ 249.6% do PIB de 2003, 3.2 pp. abaixo do Caso 22. Isto ¢ quase total-
mente devido & Seguranga Social onde a divida implicita correspondente
atinge 175.4% do PIB em 2003, ficando abaixo dos 178.4% no Caso 22.
A divida implicita na CGA no Caso 23 é 74.2% do PIB em 2003. Os esfor-
cos continuos truncados de origem contributiva também confirmam a ideia
que o alargamento da base contributiva para os trabalhadores por conta pré-
pria melhorou um pouco a sustentabilidade: para o sistema como um todo
o esforco continuo ¢ 8.1% do PIB, 0.2 pp. abaixo do Caso 22, enquanto
que na Seguranga Social ¢ 5.7% e na CGA 2.4% do PIB. De igual modo,
no Caso 23 a redu¢do das despesas na Seguranca Social cai de 33% para
32.1% (de 39.6% para 38.3% excluindo as pensdes minimas) enquanto que
na CGA se mantém praticamente inalterada, passando de 44.5% para 44.3%.

8.4.3 Aumento da Tributacio sobre as Pensoes

No Caso 24 analisamos os efeitos de uma tributagao mais elevada sobre as
pensoes. No Orgamento do Estado para 2006 as dedugoes especificas para
os rendimentos da categoria H, i.e. rendimentos de pensoes, foram redu-
zidas. O Quadro 8.28 detalha o tratamento fiscal do rendimento de pen-
soes auferido em 2005 e 2006.

Se o rendimento bruto anual de pensoes auferido em 2005 fosse igual
ou inferior a 8 283 Euros (591.64 Euros por més) entdo a dedugio era igual
a esse rendimento, o que significava que nao havia lugar ao pagamento de
qualquer imposto. Se o rendimento estivesse entre 8 283 Euros por ano e
o saldrio anual bruto do Primeiro Ministro (GASPM) entao a deducio da
categoria H seria de 8 283 Euros, o que significava que apenas o rendi-
mento acima daquele nivel era adicionado ao rendimento bruto tributdvel
da familia. Se o rendimento de pensdes anual bruto individual excedesse o
GASPM entao a dedugio teria sido inferior a 8 283 Euros; em dltima and-
lise, para rendimentos brutos de pensées maiores ou iguais a GASPM +
8 283 Euros por ano, a dedugio seria zero, significando que a totalidade
dos rendimentos individuais brutos de pensdes teria sido adicionada ao ren-
dimento bruto tributdvel da familia. No caso de pensionistas com uma inva-
lidez comprovada de pelo menos 60%, as dedug¢des sio aumentadas em
30%. Para o rendimento individual de pensées recebido em 20006, a estru-
tura das dedugdes ¢ semelhante, com a excep¢ao de que o GASPM ¢ subs-
tituido por 40 000 Euros e todas as dedugdes sao cortadas. Em dltima
andlise, para os rendimentos individuais brutos de pensées maiores ou iguais
a7 500 Euros / 0.2 + 40 000 Euros = 77 500 Euros por ano (i.e., 5535.70

Euros por més) a dedugio especifica da categoria H ¢ zero.
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Para analisar os efeitos desta redugdo nas dedugoes especificas do ren-
dimento de pensodes, usamos a base de dados do IRS relativa ao rendimento
auferido em 2002 e incorporamos plenamente o tratamento fiscal distinto
de que beneficiam os pensionistas com grau de invalidez comprovado. Sao
considerados dois cendrios — o cendrio base onde a dedu¢io da categoria
H ¢ calculada de acordo com as regras de 2005, e um cendrio contrafac-
tual de acordo com as novas regras. Na amostra, para todas as familias com
um rendimento de pensdes bruto maior que zero, calculamos o aumento
da carga fiscal de acordo com:

AT = nova taxa marginal de imposto - (dedugio, s 2095 — dedugdo,egrys 2906) ~ (8.6)

onde a nova taxa marginal de imposto depende do escalao no qual o “ren-
dimento relevante para determinar a taxa de imposto” cai, e a dedugao é a
soma das dedugoes da categoria H de todos os membros da familia com
um rendimento de pensoes positivo incluindo o primeiro titular, o segundo
titular e os seus dependentes. Repare-se que jd levdimos em consideragao a
existéncia de um sétimo escaldo de IRS, o dos 42%, que foi instituido pelo
Orcamento do Estado para 2006.

Levando a cabo o exercicio de microsimulagao com a base de dados de
IRS relativos aos rendimentos de 2002, estimamos que para aqueles pensi-
onistas que tém de fazer declaragio de IRS, i.e. aqueles com uma pensio
mensal bruta de pelo menos o saldrio minimo nacional, a perda média no
rendimento de pensoes é de 0.615%, devido a tributagdo efectiva mais ele-
vada sobre as pensoes.

Usando as bases de dados dos registos administrativos de pensoes do
CNP e da CGA verificamos que as pensdes de pelo menos o saldrio minimo
nacional representam 95.44% de todas as despesas com pensdes da CGA,
enquanto que os valores correspondentes por velhice, invalidez e sobrevi-
véncia do Regime Geral da Seguranga Social sao 47.84%, 36.74% e 26.78%,
respectivamente. As pensoes do RESSAA e do RNCE estdo todas abaixo do
saldrio minimo nacional. Com uma despesa publica total com pensoes de
10.66% do PIB de 2003, 6.13% do PIB (o equivalente a 57.50%) sao pen-
soes mensais brutas que sao pelo menos tao elevadas quanto o saldrio minimo
nacional. Destas, as pensoes da Seguranga Social constituem 41.46%.

Dado que a perda média no rendimento de pensées que calculdmos,
0.615%, ¢é apenas para os pensionistas com uma pensao bruta pelo menos
igual ao saldrio minimo nacional, e estas pensdes representam 57.50% de
todas as despesas pagas em pensdes publicas, calculamos a perda média no
rendimento de pensées para todos os pensionistas (incluindo aqueles que tém
uma pensio minima) em 0.615*0.575 = 0.354%.
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Dado que tratamos a conta da CGA e da Seguranga Social separada-
mente, precisamos de determinar 5 e t€, a taxa média de tributagao efec-
tiva que ¢ especifica a cada esquema publico de pensoes de origem contributiva,
tal que £5TR;} + t“TRY seja igual a 0.354% da totalidade da despesa bruta
com pensdes publicas incluindo as pensdes minimas.

Seja ¢ um multiplo de 0.615%, i.e. que seja proporcional A perda
média no rendimento de pensées para todos aqueles pensionistas que
tém de apresentar a declara¢ao de IRS porque o seu rendimento bruto
de pensoes ¢ pelo menos tao elevado quanto o saldrio minimo nacional.
Seja este multiplo o rdcio entre a pensao média da CGA e a pensiao média
em ambos os esquemas, onde ambas as médias sio calculadas no sub-
universo daqueles com uma pensdo bruta mensal de pelo menos o sald-
rio minimo nacional. Das bases de dados administrativas da CGA e do
CNP, e restringindo o universo as pensoes de pelo menos o saldrio minimo,
sabemos que a pensio média da CGA (seja de uma pensio de aposenta-
¢30 ou de uma pensio de sobrevivéncia), pC, é 3.3941 vezes o saldrio
minimo nacional, e que a pensao média de origem contributiva paga na
Seguranga Social (seja ela uma pensdo por velhice, invalidez ou sobrevi-
véncia), p%, ¢ 1.98909 vezes o saldrio minimo. Resulta daqui que o rdcio
entre os dois é 1.70635.

Mas repare-se que este nao é o multiplo que queremos. O muiltiplo deve
ser o rdcio entre a pensio média da CGA e a pensio média, onde ambas
sao calculadas no sub-universo dos que tém um rendimento bruto mensal
de pensoes de pelo menos o saldrio minimo. Se normalizarmos pS a 100,
sucede que p© ¢ 170.635 e entdo a pensio média de origem contributiva,
restringindo o universo as pensoes de pelo menos o saldrio minimo, ¢

2=100 - x+170.635 - (1 - x) (8.7)

onde x ¢ a fracgdo de todos os pensionistas que pertencem a Seguranga
Social, uma vez mais restringindo o universo as pensées de pelo menos o
saldrio minimo. Usando as bases administrativas determinamos x em 61.28%.
Como tal, de acordo com a normalizagao usada, a pensdo média p ¢ cal-
culada em 127.349 e o multiplo que necessitamos é p© / p, que é 1.3399.
Resulta desta andlise que 7€ ¢ 0.825%. Conhecendo #¢, podemos facilmente
determinar #° do seguinte modo:

5 _0.354% - (TR + TR5 + TR§ + TR{ + TR{ | TR}

8.8
TR} (8.8)

Assumimos que as receitas adicionais do imposto sobre o rendimento
sdo consignadas a Seguranca Social, baixando assim a sua divida implicita.
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H4 alguns caveats nesta andlise que necessitam de ser referidos. A and-
lise ¢ provavelmente conservadora no sentido em que subestima o aumento
nas receitas de IRS que resultam da redugao na dedugio especifica da cate-
goria H. Devido a falta de dados, ndo incluimos o rendimento de pen-
soes privadas na definigao da base fiscal. Isto subestima os resultados. Por
outro lado, & medida que a Seguranca Social amadurece, haverd prova-
velmente um aumento de receitas de IRS, e ainda mais devido a progres-
sividade do mesmo. Para tornar mais rigorosa esta andlise seria crucial ter
na base de dados administrativa do IRS varidveis que distinguissem pen-
soes privadas de pensoes publicas, e neste tltimo grupo se as pensdes sao
pagas pela CGA ou pela Seguranga Social. Também seria ttil se todos os
pensionistas tivessem de declarar os seus rendimentos ao IRS, mesmo tra-
tando-se de rendimentos baixos. Em qualquer caso, o cdlculo do IRS que
os pensionistas pagarao no futuro ¢ uma tarefa complicada. E assim por-
que o que importa é em que escalio caird o rendimento bruto total da
familia relativo a todas as categorias de rendimentos (adequadamente ajus-
tado pelas dedugbes permitidas). Mesmo que isto pudesse ser rigorosa-
mente determinado, hd ainda a questiao dos abatimentos e dos beneficios
fiscais devido a prémios de seguros ou cuidados de satde, por exemplo,
que complicam os cdlculos.

Os Quadros 8.23 e 8.24 apresentam os resultados do Caso 24 que con-
sidera os efeitos de impostos mais elevados sobre as pensoes, como foi defi-
nido no Or¢amento do Estado para 2006. O nimero de beneficidrios de
pensdes mantém-se inalterado, mas em 2050 a despesa publica total com
pensoes atinge 25.3% do PIB, 0.4 pp. abaixo do Caso 23. Repare-se, con-
tudo, que se trata da despesa publica bruta com pensdes. As pensoes da
Seguranca Social atingem 18.3% do PIB ¢ as da CGA sio 6.9% do PIB no
Caso 24. Em 2050, o stock da divida publica ajustada ¢ superior em 5.1
pp.> passando de 153.1% para 158.2% do PIB.

Estima-se que em 2050, o défice contabilistico do sistema total de pen-
soes atinja 15.2% do PIB, 0.5 pp. mais baixo do que no Caso 23. A maior
parte desta redugdo ¢ devida a Seguranga Social, que regista uma redugio
de 0.4 pp., de 12.4% para 12% do PIB. Em termos da pressio orcamental
total, traduzida na forma de esforgo continuo truncado, no Caso 23 atinge
13.4% do PIB, 0.2 pp. abaixo do Caso 22. Como seria esperado um aumento
na tributa¢io dos rendimentos de pensées brutos alivia a pressao or¢amental
total, mas provavelmente menos do que se esperaria & priori.

Em termos dos esquemas publicos de pensdes de origem contributiva,
estima-se que o défice total de origem contributiva atinja 15.3% do PIB em
2050, 0.4 pp. abaixo do Caso 23. A Seguranga Social ¢ a CGA tém défices
de 11.3% e 3.9% do PIB, respectivamente. A divida implicita truncada total
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de origem contributiva, o nosso indicador preferido de sustentabilidade,
apresenta uma reducao de 3.6 pp., de 249.6% para 246% do PIB de 2003.

Dada a tributagio progressiva das pensoes, a divida implicita da CGA,
apresenta uma redugdo proporcionalmente maior, de 74.2% para 72.7%
do PIB de 2003, do que a da Seguranca Social. Isto era esperado, sabendo
que as pensoes médias na CGA sao maiores do que as da Seguranga Social.
Estes valores das dividas implicitas truncadas j4 levam em consideracio as
receitas adicionais do imposto sobre o rendimento que resultam da tribu-
tagio das pensdes a taxas efectivas mais elevadas. E assim porque assumi-
mos que as receitas adicionais sao consignadas as contas de seguranga social.

Estes valores traduzem-se em esforgos continuos truncados de origem
contributiva mais baixos (cerca de 0.1 pp. quer para a Seguranga Social,
quer para a CGA, para 5.6% e 2.3% do PIB, respectivamente) e também
correspondem a redugdes mais baixas em todas as despesas da Seguranga
Social (de 32.1% para 31.7% no caso das despesas totais, e de 38.3% para
37.9% excluindo as pensdes minimas) e também nas despesas totais da CGA

(de 44.3% para 43.7%).

8.5 Anilise de Sensibilidade

De forma semelhante ao que foi feito no final do capitulo anterior, apre-
sentamos os resultados de uma série de andlises de sensibilidade que pre-
tendem avaliar a robustez do Caso 24, o caso contrafactual central deste
capitulo. Esta secgao analisard a sensibilidade dos resultados as hipéteses
demogrificas e macroeconémicas, bem como de que forma se alteram os
resultados quando sdo usadas diferentes taxas de desconto e qual a dife-
renga de se usar um horizonte infinito para calcular os indicadores de sus-
tentabilidade em vez de truncar. Dado que as especificidades das andlises
de sensibilidade s3io as mesmas que foram discutidas na secgao 7.5, pode-
mos avanqar e passar de imediato 2 discussdo dos resultados.

8.5.1 Diferentes Hipdteses Sobre a Taxa de Juro
O Quadro 8.29 apresenta os resultados para as dividas implicitas trunca-
das de origem contributiva quando ¢ usada uma taxa de desconto com um
valor baixo (2%), um valor central (3%), e com um valor elevado (4%).
Vale a pena salientar, uma vez mais, que quanto mais elevada for a taxa de
desconto usada, mais baixa serd a divida implicita. (Ver a discussao na sub-
sec¢do 7.5.1.)

Olhando para a linha correspondente ao Caso 24 no Quadro 8.29, veri-
ficamos que a divida implicita truncada de origem contributiva da Seguranca
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Quadro 8.29 Divida Implicita Truncada dos Sistemas de Pensoes

de Acordo com Diferentes Hipéteses Para a Taxa de Juro
Instantineo em 2050 [% do PIB em 2003]

Caso r=2% r=3% r=4%
Seg. Social CGA  Seg. Social CGA  Seg. Social CGA

0 -5.4 41.8 —4.8 34.0 —4.3 28.2
10 219.5 156.8 163.4 122.8 123.3 97.8
11 224.1 156.8 167.3 122.8 126.7 97.9
12 201.2 158.1 151.6 123.9 115.8 98.8
13 224.5 157.4 168.6 123.4 128.5 98.4
14 222.7 147.0 167.3 116.2 127.4 93.5
15 218.5 152.0 163.7 119.9 124.4 96.3
16 229.8 147.7 173.3 116.5 132.6 93.5
17 225.9 134.4 169.8 105.9 129.6 84.8
18 226.2 126.5 170.1 98.4 129.8 78.0
19 224.2 124.4 168.1 96.4 127.8 76.1
20 228.0 111.5 171.2 86.6 130.4 68.5
21 231.2 97.0 173.9 74.6 132.7 58.4
22 237.0 96.8 178.4 74.4 136.3 58.2
23 234.2 96.6 175.4 74.2 133.2 58.1
24 231.5 94.6 173.4 72.7 131.7 56.8
24a 227.5 107.6 170.3 82.3 129.2 64.1
24b 198.8 97.3 148.0 74.9 111.6 58.7
24c¢ 240.7 94.2 180.7 72.6 137.6 56.9
24d 218.5 94.6 163.3 72.6 123.7 56.7
24e 229.0 95.6 171.6 73.6 130.5 57.6
24f 183.8 84.4 139.2 64.8 107.0 50.6
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Quadro 8.30 Divida Implicita dos Sistemas de Pensoes

Horizonte Truncado e Infinito

[% do PIB de 2003]

Caso Sistemas de pensoes Seguranca Social CGA
até 2050 até oo até 2050 até oo até 2050 até oo

0 29.2 54.0 —4.8 -7.0 34.0 61.0
10 286.2 681.9 163.4 431.3 122.8 250.6
11 290.1 685.2 167.3 434.6 122.8 250.6
12 275.4 613.2 151.6 361.4 123.9 251.9
13 292.0 664.9 168.6 415.4 123.4 249.5
14 283.5 627.4 167.3 412.5 116.2 214.8
15 283.7 634.3 163.7 406.6 119.9 227.7
16 289.8 639.1 173.3 418.1 116.5 221.0
17 275.7 619.7 169.8 416.6 105.9 203.2
18 268.5 617.4 170.1 416.9 98.4 200.5
19 264.5 615.0 168.1 416.6 96.4 198.4
20 257.8 601.7 171.2 422.2 86.6 179.6
21 248.4 591.2 173.9 425.4 74.6 165.8
22 252.8 600.0 178.4 434.3 74.4 165.6
23 249.6 605.0 175.4 439.5 74.2 165.5
24 246.0 595.0 173.4 432.7 72.7 162.4
24a 252.6 615.4 170.3 424.2 82.3 191.3
24b 222.8 542.8 148.0 377.4 74.9 165.5
24c 253.2 608.9 180.7 448.8 72.6 160.1
24d 235.9 580.3 163.3 413.9 72.6 166.4
24e 245.2 591.2 171.6 427.9 73.6 163.4
24f 204.0 470.9 139.2 324.0 64.8 146.9
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Quadro 8.31 Anilise de Sensibilidade — Instantdneo em 2050

Caso 24 24a 24b 24c 24d 24e 24f

Dtvida implicita truncada de origem contributiva / PIB2gg3 (%)

Total 246.0  252.6 2228 2532 2359 2452 204.0
Seguranca Social 173.4 170.3 148.0 180.7 163.3 171.6 139.2
CGA 72.7 82.3 74.9 72.6 72.6 73.6 64.8

Dtvida piiblica ajustada / PIB (%)
158.2 7.6 446.4 36.2 1009 -158.0 -66.5

Despesa de seguranga social / GDP (%)

Total 30.0 30.4 28.8 30.5 29.7 29.9 22.7
Seguranca Social 23.0 22.8 21.8 23.2 22.6 23.0 17.3
CGA 7.0 7.7 7.0 6.9 7.1 7.0 5.3

Despesa pitblica com pensies | PIB (%)

Total 25.3 25.2 24.6 25.4 25.0 25.2 19.0
Seguranca Social 18.3 17.6 17.7 18.5 17.9 18.3 13.7
Velhice 14.7 15.0 14.1 14.9 14.3 14.7 11.1
Sobrevivéncia 2.9 2.1 3.1 3.0 2.9 2.9 2.2
Invalidez 0.7 0.5 0.5 0.6 0.7 0.7 0.4
Reg. origem contributiva 15.4 14.5 15.0 15.5 15.0 15.4 11.5
Velhice 12.5 12.5 12.2 12.7 12.2 12.5 9.5
Sobrevivéncia 2.3 1.6 2.5 2.4 2.3 2.3 1.7
Invalidez 0.6 0.4 0.4 0.4 0.5 0.6 0.3
CGA 6.9 7.6 7.0 6.9 7.1 6.9 5.3
Velhice e invalidez 5.8 6.6 5.7 5.8 5.9 5.8 4.5
Sobrevivéncia 1.1 1.0 1.2 1.1 1.1 1.1 0.8

Beneficidrios das pensoes piiblicas (2003 = 100.0)

Total 183.2 193.4 166.1 186.1 184.1 183.2 186.9
Seguranca Social 157.2 1479 1413 156.8 157.1 157.2 156.7
Velhice 191.1 217.1 169.5 196.7 191.1 191.1 196.7
Sobrevivéncia 222.9 181.3 215.8 2259 222.9 222.9 2259
Invalidez 57.5 45.3 38.6 47.7 57.2 57.5 47.3
Reg. origem contributiva  247.2  253.6  224.0 251.7 247.1 2472 251.6
Velhice 288.2 324.1 256.4 296.9 288.2 288.2 296.9
Sobrevivéncia 256.0 2029 252.0 259.6 256.0 256.0 259.6
Invalidez 63.4 49.1 42.7 52.3 62.9 63.4 51.9
CGA 195.7 2354 182.1 197.6 201.5 195.7 203.4
Velhice e invalidez 179.6  231.2 163.1 182.0 186.3 179.6 188.6
Sobrevivéncia 24277  247.4  237.5 243.1 245.8 242.7 246.5
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Quadro 8.32 Andlise de Sensibilidade — Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso 24 24a 24b 24c 24d 24e 24f

Défices do sistema de seguranca social em 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico 152 155 13.8 157 149 15.1 7.2
Seguranca Social 12.0 11.7 106 12.7 11.6 11.9 5.6
CGA 3.1 3.8 3.2 3.1 3.3 3.1 1.6

Pressao orgamental total 211 215 19.7 21.7 20.8 21.0 13.1
Seguranga social 153 150 139 160 149 152 8.8
CGA 5.8 6.5 5.8 5.7 5.9 5.8 4.2

D¢f. dos sistemas de pensoes 153 154 143 157 150 15.2 8.4
Seguranga social 11.3 108 103 11.8 109 11.2 5.8
CGA 3.9 4.6 4.1 3.9 4.1 3.9 2.6

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social 2050 / PIB (%)

—424.8 —404.5 —-371.9 —-445.3 —-398.8 —421.7 -248.4

Dividas implicitas truncadas / PIB2po3 (%)

Nec. adic. de financiamento 235.2 245.7 201.3 245.3 221.3 234.7 1749
Seguranca Social 191.0 191.7 1583 201.1 178.9 189.9 144.6
CGA 442 541 43.0 442 425 448 303

Pressio orgamental total 421.2 431.6 391.8 429.4 410.8 419.5 386.3
Seguranca Social 293.8 294.4 263.6 302.8 283.6 292.0 261.5
CGA 127.4 137.2 1282 126.6 127.2 127.4 124.8

Sistemas de pensoes 246.0 252.6 222.8 2532 2359 2452 204.0
Seguranca Social 173.4 170.3 148.0 180.7 163.3 171.6 139.2
CGA 72.7 823 749 72.6 72.6 73.6 6438

Esforgos continuos truncados (% constante do PIB)

Nec. adic. de financiamento 7.5 7.8 6.3 7.9 6.9 7.5 4.9
Seguranga Social 6.1 6.1 4.9 6.5 5.6 6.1 4.1
CGA 1.4 1.7 1.3 1.4 1.3 1.4 0.8

Pressio orgamental total 13.4 13.8 122 13.8 12.8 135 10.8
Seguranca Social 94 94 82 97 89 94 73
CGA 4.1 4.4 4.0 4.1 4.0 4.1 3.5

Sistemas de pensoes 8.0 8.2 7.1 8.3 7.5 8.0 5.9
Seguranca Social 5.6 5.5 4.7 5.9 5.2 5.6 4.0
CGA 2.3 2.6 2.3 2.3 2.3 2.4 1.8

Redugio em todas as despesas

da Seguranga Social 31.7 31.1 279 327 30.0 315 250

Redugdo em todas as despesas

excepto pensdes minimas 37.9 374 333 391 359 37.7 2938

Redugdo em todas as despesasda CGA  43.7  46.8  45.1 44.0 43.7 444 38.6
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Social, que ¢ 173.4% do PIB de 2003, na hipStese de uma taxa de desconto
de 3%, atinge 231.5% do PIB de 2003 se a taxa de desconto for 2%, e
131.7% do PIB de 2003 se for usada a taxa de desconto menos conserva-
dora 4%.

Na CGA, a divida implicita correspondente que ¢ 72.7% do PIB de 2003,
varia de 94.6% do PIB de 2003 com a taxa de desconto de 2% mais con-
servadora para 56.8% do PIB de 2003 na hipétese de uma taxa de desconto
de 4%. Mesmo usando a taxa de desconto menos conservadora, o sistema
publico de pensdes como um todo tem um grande problema, com uma
divida implicita truncada total de origem contributiva de 188.5% do PIB
de 2003. Mais provavelmente, com uma taxa de desconto conservadora de
2%, a verdadeira magnitude do problema de sustentabilidade financeira ¢
326.1% do PIB de 2003.

8.5.2 Horizonte Infinito vs. Horizonte Truncado

Tal como foi discutido na subsec¢ao 7.5.2, quando as dividas implicitas trun-
cadas de origem contributiva sdo calculadas para um horizonte infinito em
vez de um horizonte truncado, os resultados podem ser muito diferentes.
Tal como apresentado no Quadro 8.30, no Caso 24 a divida implicita total
truncada de origem contributiva é 595% do PIB de 2003 com um horizonte
infinito vs. 246% do PIB de 2003 se o horizonte for truncado em 2050. Os
ndimeros correspondentes sio 432.7% e 173.4% do PIB de 2003, no caso
da Seguranga Social e 162.4% e 72.7% do PIB de 2003 para a CGA.

8.5.3 Variante Populacio Alta
Os resultados para o Caso 24a sao apresentados nos Quadros 8.31 e 8.32.
A alteragao nos resultados de uma variante demogréfica central para uma
variante de populagio alta sao qualitativamente similares 4 varia¢ao nos resul-
tados do Caso 10 para o Caso 10a apresentado no Capitulo 7. Isto signi-
fica que na Seguranca Social o nimero de pensionistas por velhice ¢ mais
elevado e hd menos pensionistas por invalidez e por sobrevivéncia. No agre-
gado, hd menos pensionistas da Seguranca Social e a despesa com pensdes
na Seguranga Social é também mais baixa. Na CGA, porque o emprego do
sector publico ¢ por hipdtese proporcional a for¢a do trabalho, no caso da
variante de uma populac¢io mais elevada, a forga de trabalho expande-se e
o mesmo acontece a0 nimero de funciondrios publicos e, a prazo, também
ao numero de beneficidrios de pensdes da CGA. Como consequéncia, no
Caso 24a a despesa com pensdes da CGA ¢é mais elevada que no Caso 24.
Onde os resultados diferem é que enquanto na passagem do Caso 10 para
o Caso 10a a divida implicita truncada total de origem contributiva cai, na pas-
sagem do Caso 24 para o Caso 24a ela aumenta de 246% para 252.6% do PIB
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em 2003. A razao para isto ¢ que o aumento da divida implicita da CGA domina
a redugio da divida implicita na Seguranga Social. A nossa interpretagao destes
resultados ¢ que o Caso 24a difere do Caso 10a na medida em que uma parte
do problema de sustentabilidade financeira foi resolvida e os rendimentos de
trabalho ém um desempenho melhor no Caso 24a do que no Caso 10a.

Como consequéncia, na variante de popula¢io alta o rendimento do tra-
balho ¢ comparativamente mais elevado, o que se traduz em despesas com
pensdes comparativamente mais elevadas.

8.5.4 Variante Populacio Baixa

Os resultados relativos aos indicadores de sustentabilidade sio mais sensi-
veis com a passagem do Caso 24 para o Caso 24b, na variante populagao
baixa, mais do que em torno do Caso 10. Hd menos pensionistas puablicos
e as despesas com pensdes sao mais baixas em percentagem do PIB. A divida
implicita total de origem contributiva ¢ 222.8% vs. 246% do PIB de 2003,
cerca de 90% do nivel do Caso 24. A divida implicita da Seguranca Social
¢ quase 15% mais baixa, o que corresponde a 148%, mas a da CGA ¢ cerca
de 3% mais elevada, correspondendo a 74.9% do PIB de 2003.

8.5.5 Migragio Liquida de Acordo com Padroes Histdricos

O Caso 24c é o mesmo que o Caso 24 excepto que, em vez da variante
demogrifica central das dltimas projecgdes da populagio do Eurostat, assu-
mem-se fluxos de migragao liquidos de acordo com a evidéncia histérica
recente. As especificidades s3o descritas na subsecgao 7.5.3.

Neste caso, o nimero total de beneficidrios de pensoes ¢ ligeiramente mais
elevado do que no Caso 24; em geral hd mais beneficidrios por velhice e por
sobrevivéncia em 2050 do que em 2003 e menos pensionistas por invalidez.
A despesa publica total com pensdes ¢ 0.1 pp. mais elevada do que no Caso
24, correspondendo a 25.4% do PIB, com as despesas com pensoes da Seguranga
Social a absorver um adicional de 0.2 pp. do PIB, atingindo 18.5% do PIB.
Em 2050, o stock de divida publica ajustada é muito mais baixo do que no
Caso 24, como resultado da populagio mais elevada, o que torna desneces-
sdrio empreender tanto as actividades de investimento publico com vista ao
aumento do stock de capital humano como no Caso 24. Em termos da mag-
nitude do problema financeiro com a sustentabilidade no Caso 24c a divida
implicita truncada total de origem contributiva ¢ 253.2% do PIB de 2003,
quase 3% mais elevada do que o nivel alcangado no Caso 24. A divida impli-
cita da Seguranca Social é 4.2% mais elevada mas a da CGA mantém-se pra-
ticamente inalterada. Estas trés variantes demogrdficas — Casos 24a, 24b, ¢
24c¢ — mostram que em geral, os resultados sdo razoavelmente robustos a alte-
ragoes nas hipdteses relativas 4 populagio, embora a magnitude do problema
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da sustentabilidade financeira seja menor na variante de populagao baixa. O
préximo par de testes analisa a sensibilidade dos resultados do Caso 24 a dife-
rentes hipdteses macroeconémicas tais como a participagio na forca do tra-
balho e o crescimento da produtividade do trabalho. Os detalhes de cada
variante estao documentados e discutidos nas subsecgdes 7.5.4 e 7.5.5.

8.5.6 Participacio Mais Elevada na For¢a de Trabalho

Os Quadros 8.31 e 8.32 apresentam os resultados do Caso 24d, onde as
taxas de participagdo na for¢a do trabalho convergem geralmente para as
metas que foram sugeridas por dois estudos recentes da OCDE (ver a dis-
cussao destes estudos na subsec¢ao 7.5.4).

Em 2050, vis-a-vis o Caso 24, o nimero total de beneficidrios de pen-
soes ¢ ligeiramente mais elevado, o que ¢ totalmente explicado por um
maior nimero de beneficidrios de pensdes da CGA, enquanto que o nimero
de pensoes da Seguranga Social estd praticamente inalterado. H4 mais pen-
sionistas da CGA no Caso 24d do que no Caso 24, por conta da propor-
cionalidade que assumimos existir entre o nimero de funciondrios pablicos
e a dimensdo da forga de trabalho. Como tal, com taxas de participagio na
forca de trabalho mais elevadas, a for¢a de trabalho expande-se, o stock dos
trabalhadores do sector publico aumenta e a prazo hd mais pensionistas da
CGA. Um maior nimero de pensionistas da CGA traduz-se numa despesa
com pensdes da CGA mais elevada em 2050, em cerca de 0.2 pp., mas
estima-se que as despesas com pensdes da Seguranca Social sejam 0.4 pp.
mais baixas. Como consequéncia, no Caso 24d a despesa publica total com
pensdes ¢ 0.3 pp. mais baixa do que no Caso 24, correspondendo a 25%
do PIB. Relativamente as dividas implicitas truncadas de origem contribu-
tiva, na CGA a divida implicita mantém-se quase inalterada, mas na Seguranga
Social ela ¢ cerca de 94% do nivel alcangado no Caso 24. A divida impli-
cita truncada total de origem contributiva ¢ cerca de 96% do nivel obtido
no Caso 24. Estes resultados sugerem que os valores obtidos no Caso 24
sao robustos, em termos gerais, a alteragdes na participagio da forga de tra-

balho.

8.5.7 Progresso Técnico Exdgeno Mais Rdpido

O Caso 24e analisa como os resultados do Caso 24 se alteram quando,
para além dos mecanismos de crescimento enddgeno, hd progresso técnico
exdégeno a taxa de 0.3% por ano. Neste caso, o nimero de beneficidrios de
pensdes mantém-se inalterado e a despesa publica total com pensoes é 0.1
pp. mais baixa do que no Caso 24, fixando-se, em 25.2% do PIB. Em 2050,
o stock da divida publica ajustada ¢ bastante mais baixo (¢ negativo e cor-
responde a —158% do PIB) precisamente devido a uma taxa mais elevada
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do progresso técnico exégeno o que torna desnecessdrio aumentar o inves-
timento publico em capital humano para compensar a queda no stock de
emprego e assim suster o factor trabalho em termos efectivos.

Em termos dos indicadores de sustentabilidade de origem contributiva
no Caso 24e, a divida implicita truncada é de 245.2% do PIB de 2003,
correspondente a 99.7% do nivel alcangado no Caso 24. Ao contrdrio da
variagdo no progresso técnico exégeno em torno do Caso 10, onde a mag-
nitude do problema de sustentabilidade financeira aumentou, no Caso 24e,
quando comparado com Caso 24, hd uma ligeira melhoria. Como referido
no Capitulo 7, o progresso técnico mais rdpido nao alivia a magnitude do
problema de sustentabilidade financeira, a menos que reformas estruturais
alterem a natureza do sistema de protec¢do social existente. Do Caso 10e
para o Caso 24e, como um todo, tem havido avancos e isto ¢ reflectido no
pequeno efeito positivo da existéncia de um progresso técnico mais rdpido.

8.5.8 O Caso Mais Optimista

O Caso 24f combina os Casos 24c, 24d e 24e num caso mais optimista.
Este caso é extremamente optimista uma vez que combina migragao liquida
mais elevada, taxas de participagio na forca de trabalho mais elevadas e um
progresso técnico mais rdpido.

No Caso 24f, h4 geralmente mais pensionistas em 2050 do que no Caso
24 ,embora haja menos beneficidrios com pensdes minimas. A despesa
publica total com pensdes ¢ muito mais baixa (6.3 pp. mais baixa) em
2050 neste caso, correspondendo a 19% do PIB, sendo a despesa com a
CGA 1.6 pp. mais baixa e correspondendo 5.3% do PIB. As despesas com
pensdes da Seguranga Social correspondem a 13.7% do PIB, enquanto que
no Caso 24 eram de 18.3% do PIB. Em 2050 o stock da divida publica
ajustada ¢ mais baixo do que no Caso 24 mas mais elevado do que no
Caso 24e, como resultado de um desempenho menos forte da forga de tra-
balho no Caso 24f. Isto era esperado j& que o emprego ¢ mais elevado no
Caso 24f do que no Caso 24e e com um emprego maior hd rendimentos
marginais decrescentes.

A divida implicita total truncada de origem contributiva é 204% do PIB
de 2003, 83% do nivel alcancado no Caso 24. A divida implicita da Seguranga
Social ¢ 139.2% do PIB de 2003, 80.3% do nivel do Caso 24 enquanto
que o nimero correspondente para a divida implicita da CGA ¢ de 89.1%.
Isto mostra que a CGA é muito menos sensivel a um cendrio macroecond-
mico melhor. Isto é explicado pela hipétese de que o emprego no sector
publico ¢ proporcional a for¢a de trabalho. Com uma reforma da admi-
nistragao publica bem sucedida que quebre esta ligagao, os resultados seriam
provavelmente muito mais sensiveis, significando que uma tal reforma ¢
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também um passo importante para o refor¢o da sustentabilidade financeira
a longo prazo dos esquemas publicos de pensées em Portugal.

Isto conclui a discussio dos testes de sensibilidade do Capitulo 8. As
ideias chave s3o que os resultados do Caso 24 sio mais sensiveis as hipé-
teses — especialmente no que respeita a uma populagao mais baixa e a um
cendrio macroeconémico muito optimista. Isto acontece porque com a pas-
sagem do Caso 10 para o Caso 24 reforgou-se a sustentabilidade finan-
ceira de longo prazo (embora muito mais na CGA do que na Seguranca

Social).

8.6 Efeitos Macroecondmicos e de Finangas Piiblicas das Reformas

Esta sec¢ao compara o Caso 24 com o Caso 10. O Quadro 8.33 apresenta
uma andlise profunda do Caso 24, quer em termos do desempenho macro-
econdmico, quer em termos dos agregados das finangas pablicas. O Quadro
8.34 apresenta a variagdo nos resultados do Caso 10 para o Caso 24.

No Caso 24, o caso contrafactual central do Capitulo 8, em 2050, o
PIB ¢ 49.7% mais elevado do que em 2003 e o crescimento econdémico
médio ¢ de 0.86% no ano de 2003 a 2050. Isto compara com o Caso 10
onde o PIB real cresce a uma taxa média de 1.15% por ano. Tal como apre-
sentado no Quadro 8.34, a reducdo de 12.6% no nivel do PIB em 2050 é,
em grande parte, devida a uma redugio do factor trabalho (-13.3%), mas
também no capital privado (-12.4%) e no capital publico (-11.9%). Em
2050, no Caso 24 vs. o Caso 10, o stock de capital humano ¢ 5.9% mais
baixo e o stock de emprego ¢ 7.8% mais baixo.

No que diz respeito aos agregados de finangas publicas, a divida publica
explicita atinge 686.6% do PIB em 2050, 202.4 pp. mais baixa no Caso 24
do que no Caso 10. As receitas fiscais totais sio 2.5 pp. mais altas, situ-
ando-se em 47.2% do PIB em 2050, em grande parte devido a um aumento
de 3.3 pp. nas receitas do IVA e dos impostos especificos sobre o consumo,
apesar de a taxa estatutdria geral de IVA baixar de 21% para 19% a partir
de 2010. No Caso 24, relativamente ao Caso 10, as receitas de IRS s3o 1.5
pp. mais baixas, correspondendo a 9.6% do PIB, um resultado da redugao
de 1.1 pp. das despesas com pensdes da CGA.

Isto é, um reflexo da progressividade do IRS, em conjunto com o facto
de as pensdes da CGA serem mais elevadas do que as da Seguranca Social.
Adicionalmente, a reduc¢io nas receitas de IRS é também o resultado de um
stock de emprego que, em 2050, ¢ 7.8% mais baixo no Caso 24 do que no
Caso 10, ¢ ainda o resultado do desempenho mais fraco do rendimento do
trabalho. O rendimento do trabalho ¢ definido no modelo como o produto
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Quadro 8.33 Efeitos Macroecondmicos e de Finangas Publicas no Caso 24

Varidvel 2005 2010 2020 2030 2040 2050

PIB ¢ fundamentos do crescimento a longo prazo (unidades 2003 = 100.00)

PIB 101.5 106.3 115.4 125.9 134.8 149.7
Crescimento do PIB (em %) 1.0 0.9 0.9 0.8 0.7 1.3
Capital privado 101.9 106.2 115.9 126.3 137.8 152.9
Capital publico 101.9 106.7 116.6 127.5 139.7 154.8
Factor trabalho 101.0 106.2 114.2 124.7 129.7 144.3
Capital humano 103.3 112.1 132.3 156.5 186.4  223.2
Emprego 97.8 94.8 86.4 79.7 69.6 64.7
Finangas piblicas (em percentagem do PIB)
Divida publica 64.4 74.3 131.8 250.8 439.3 686.6
Consumo publico 12.8 12.7 13.0 13.3 13.6 13.5
Receitas totais de impostos 40.2 41.1 42.1 43.5 45.5 47.2
PIT 6.1 6.1 6.5 7.2 8.2 9.6
CIT 3.3 3.2 3.2 3.2 3.1 3.1
VATET 15.5 16.2 16.7 17.2 17.9 18.2
FSSC 4.3 4.3 4.3 4.2 4.2 4.2
WSSC 4.8 5.0 4.9 4.9 4.9 4.9
Impostos lump sum 6.2 6.3 6.5 6.7 7.1 7.2
Despesa total da Seg. Social 16.2 17.9 22.1 25.8 29.4 30.0

Despesa publica com pensdes 11.8 13.4 17.5 21.1 24.7 25.3

Despesa da Seguranga Social 12.2 13.9 17.1 19.7 22.5 23.0
Despesa com pensoes 7.8 9.5 12.5 15.0 17.7 18.3
Velhice 5.7 7.2 10.0 12.1 14.4 14.7
RG 4.9 6.5 9.7 11.9 14.2 14.5
RGC 3.9 4.9 7.9 10.0 12.1 12.5
MMERG 1.1 1.6 1.8 1.9 2.1 1.9
RESSAA 0.6 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.2 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2
Sobrevivéncia 1.0 1.2 1.5 2.0 2.5 2.9
RG 1.0 1.1 1.5 1.9 2.5 2.9
RGC 0.9 0.8 1.1 1.4 1.9 2.3
MMERG 0.3 0.3 0.4 0.5 0.6 0.6
RESSAA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Invalidez 1.0 1.2 1.5 2.0 2.5 2.9
RG 0.9 1.0 0.9 0.9 0.7 0.7
RGC 0.7 0.8 0.8 0.8 0.6 0.6
MMERG 0.2 0.2 0.2 0.1 0.1 0.0
RESSAA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Subsidios de desemprego 0.8 0.8 0.8 0.8 0.7 0.7
Outros beneficios sociais 2.8 2.9 3.0 3.1 3.2 3.1
Custos adm.+ desp. cap. liq. 0.8 0.8 0.8 0.8 0.9 0.9
Despesa da CGA 4.0 4.0 5.0 6.1 7.0 7.0
Despesas com pensdes 4.0 4.0 5.0 6.1 7.0 6.9
Velhice e Invalidez 3.6 3.5 4.3 5.3 6.0 5.8
Sobrevivéncia 0.4 0.5 0.6 0.8 1.0 1.1
Custos administrativos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
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Quadro 8.34 Efeitos da Medidas do Capitulo 8 [Caso 24 vs. Caso 10]

Varidvel 2005 2010 2020 2030 2040 2050
PIB ¢ fundamentos do crescimento a longo prazo (unidades 2003 = 100.00)
PIB 2.2 —4.1 -6.7 -9.0 -11.0 -12.6
Crescimento do PIB (em %) -0.4 -0.3 -0.3 -0.2 -0.3 -0.2
Capital privado -0.8 -2.9 —-6.0 -85 -10.6 -12.4
Capital publico -0.7 -2.2 -5.2 -7.7  -10.0  -11.9
Factor trabalho —4.2 -5.9 -8.1 -10.2 -11.9 -13.3
Capital humano -0.3 -1.0 -2.4 -3.8 4.9 -5.9
Emprego -3.9 —4.9 -5.9 -6.6 7.4 -7.8
Finangas piblicas (em percentagem do PIB)
Divida publica 2.2 -18.3 -61.5 -104.7 -153.2 -202.4
Consumo publico 0.4 0.3 0.5 0.6 0.5 0.4
Receitas totais de impostos 1.6 2.3 2.4 2.5 2.6 2.5
PIT -0.1 -0.3 -0.5 -0.8 -1.2 -1.5
CIT 0.0 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1
VATET 1.7 2.4 2.6 2.9 3.1 3.3
FSSC -0.1 -0.1 -0.1 -0.2 -0.2 -0.2
WSSC 0.1 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2
Impostos lump sum 0.0 0.1 0.2 0.4 0.6 0.7
Despesa total da seg. social 0.3 -0.3 -0.6 0.1 0.2 -0.1
Despesa publica com pensdes 0.3 —0.4 -0.7 -0.1 —0.1 -0.5
Despesa da Seguranga Social 0.4 1.1 1.3 1.5 1.4 1.0
Despesa com pensdes 0.4 1.1 1.1 1.2 1.0 0.5
Velhice 0.3 0.9 1.1 1.1 0.9 0.6
RG 0.2 0.8 1.1 1.2 1.0 0.6
RGC 0.0 0.1 0.3 0.4 0.2 -0.1
MMERG 0.3 0.7 0.8 0.7 0.8 0.6
RESSAA 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
Sobrevivéncia 0.0 0.1 0.0 0.1 0.1 -0.1
RG 0.1 0.0 0.1 0.0 0.1 0.0
RGC 0.2 0.0 0.1 0.0 0.1 0.1
MMERG 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.1
RESSAA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Invalidez 0.0 0.1 0.0 0.1 0.1 -0.1
RG 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0
RGC 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
MMERG 0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 0.0
RESSAA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 0.0
Subsidios de desemprego 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0 0.1
Outros beneficios sociais 0.0 0.1 0.1 0.2 0.3 0.3
Custos adm. + desp. cap. lig. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1
Despesa da CGA -0.1 -1.4 -1.9 -1.3 -1.1 -1.1
Despesa com pensoes -0.1 -1.4 -1.9 -1.3 -1.1 -1.1
Velhice e invalidez -0.1 -1.4 -1.9 -1.2 -1.0 -1.1
Sobrevivéncia 0.0 0.0 -0.1 -0.1 0.0 0.0
Custos administrativos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
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do saldrio pelo nivel de capital humano. Enquanto que no Caso 10 o ren-
dimento do trabalho, em termos reais, cresce em média a uma taxa 1.94%
a0 ano, no Caso 24 cresce a uma taxa de 1.68% ao ano.

Para terminar este capitulo, no que respeita aos efeitos macroeconémicos e
de financas publicas das onze medidas de politica que considerdmos, verifica-
mos que o resultado é um desempenho macroeconémico pior e receitas fiscais
mais elevadas em percentagem do PIB. Estes resultados nao sio assim tdo sur-
preendentes dado que, em vez de considerarem a generosidade excessiva na
CGA, que reduziu significativamente a divida implicita mas nao a eliminou,
estas onze medidas centraram-se no combate a pobreza entre os idosos e no
aumento dos impostos para ajudar o esfor¢o de consolidagao orcamental.

8.7 Um Balango dos Resultados

Neste ponto das simulagdes, vale a pena fazer uma pausa para considerar em
conjunto os efeitos das onze medidas de politica que este capitulo considera.
Com efeito, compararemos os resultados do Caso 10 com os do Caso 24, o
caso contrafactual central deste capitulo. O Caso 24 ¢ importante porque actu-
aliza o diagnéstico (o Caso 10) ao considerar as medidas de politica imple-
mentadas desde que a Lei de Bases da Seguranca Social foi implementada até
ao Orgamento do Estado para 2006. Por essa razao, os resultados dos indica-
dores de sustentabilidade do Caso 24 caracterizam quanto do problema inicial
continua por resolver. Comparando os resultados do Caso 24 com os do Caso
10 avaliamos agora mais claramente o impacto destas onze medidas de politica.

As reformas comegaram por alterar o curso das pensées minimas para
beneficiar os idosos mais pobres, e subsequentemente alterou-se a férmula
de cdlculo para os trabalhadores do sector privado e para os funciondrios
publicos mais jovens que acabam por usar progressivamente mais anos para
calcular o saldrio de referéncia mas também se aumentou a taxa de forma-
¢3o em termos efectivos.

Depois, perante uma aguda e imediata necessidade de consolida¢do orga-
mental, os impostos indirectos foram aumentados com e sem consignagio
as contas de seguranca social, e seguiram-se vdrias alteragdes ao esquema de
pensdes dos funciondrios publicos, actuando directamente sobre a sua exces-
siva generosidade. Para estes, a férmula de cdlculo das suas pensées foi alte-
rada mais do que uma vez, assim como as regras de elegibilidade. No final
do periodo 2002-2006, o combate a pobreza entre os idosos voltou nova-
mente 2 agenda com um complemento de pensdes generoso dirigido aos
idosos, e mais ajustamentos do lado das receitas pablicas com o alargamento
da base de contribui¢ao dos trabalhadores por conta prépria e por um
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aumento na tributagio efectiva do rendimento bruto de pensdes. Em pou-
cas palavras estas s3o as onze medidas de politica.

Recuando um pouco, fica claro dos Quadros 8.23 e 8.24 que, em ter-
mos agregados, o problema de sustentabilidade financeira a longo prazo do
sistema de pensoes publicas foi parcialmente resolvido como ¢ confirmado
pela redugao de 40.2 pp. na divida implicita truncada total de origem con-
tributiva que cai de 286.2% para 246% do PIB de 2003, i.e. para quase
86% do seu nivel inicial.

No entanto, a avaliagao das onze medidas, quando consideradas em con-
junto, é muito menos satisfatéria quando verificamos que a CGA ¢ res-
ponsével por 50 pp. de redu¢io na divida implicita total, passando de
122.8% para 72.7% do PIB em 2003. Como tal, os resultados de simula-
¢ao detalhados neste capitulo sugerem que a divida implicita da Seguranca
Social aumentou actualmente cerca de 10 pp., passando de 163.4% para
173.4% do PIB em 2003, na sequéncia das onze medidas em andlise.

Os resultados que foram obtidos na CGA, onde o problema de susten-
tabilidade foi reduzido para 59.2% do seu nivel inicial, devem-se aos efei-
tos das medidas do Pacote do Programa de Estabilidade de Junho de 2005
(que reduz o problema em 19.4 pp.), seguido de préximo, pelas medidas
do pacote de consolidagio orgamental de 2002-2003 (que abate 17.5 pp.
ao problema). O aumento da tributa¢io do rendimento de pensées, embora
positivo no que se refere ao problema de sustentabilidade, ¢ insignificante
na sua actual magnitude. Muito desapontante foi a ineficdcia da reforma
de 2002 que afectou os beneficidrios activos da CGA, que estao abrangidos
pelo Decreto-Lei n.© 286/1993 (que apenas elimina 2.4 pp. do problema).

No que respeita ao problema de sustentabilidade financeira da Seguranca
Social, que ¢ agravado em cerca de 10 pp., as origens dessa deterioragio
encontram-se na ineficdcia da reforma de 2002, no aumento nos impostos
indirectos e nas politicas que, visando o combate a pobreza entre os ido-
sos, aumentaram de forma permanente a despesa publica com pensaes.
O alargamento da base de contribui¢do para os trabalhadores por conta
prépria e a maior tributagio efectiva do rendimento de pensoes ajudou
indiscutivelmente a reforgar a sustentabilidade financeira a longo prazo, mas
as suas magnitudes foram insuficientes para compensar os outros efeitos.

E instrutivo comparar os niveis da despesa ptiblica com pensbes em per-
centagem do PIB nos Casos 10 e 24. Em 2050, no Caso 24, a despesa publi-
cas total com pensées ¢ 0.5 pp. mais baixa, correspondendo a 25.3% do
PIB, com a despesa com pensoes da Seguranga Social a subir 0.5 pp. atin-
gindo 18.3% do PIB no Caso 24, e da despesa da CGA a baixar 1.1 pp.,
situando-se em 6.9% do PIB. A despesa publica com pensées de origem
contributiva da Seguranga Social mantém-se inalterada em 15.4% do PIB
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na passagem do Caso 10 para o Caso 24. Isto ¢ particularmente preocu-
pante j4 que foi esta rubrica da despesa publica que estava projectada aumen-
tar 6.3 pp. de 9.1% do PIB no Caso 9 para 15.4% do PIB no Caso10 como
resultado apenas do envelhecimento adverso da populagio.

Uma anélise aos esforgos continuos truncados também produz algumas
consideragbes preciosas. A pressao orcamental total, traduzida em termos
de efeito continuo truncado cai de 13.9% para 13.4% do PIB, i.c. para
cerca de 96% do seu nivel inicial antes das reformas, um sinal de que muito
pouco foi conseguido do ponto de vista das finangas publicas. Em termos
dos esfor¢os continuos truncados de origem contributiva na Seguranga Social
este indicador aumentou de 5% do PIB no Caso 10 para 5.6% do PIB no
Caso 24 (um aumento de 12%), enquanto na CGA caiu de 3.7% para 2.3%
do PIB (um decréscimo de quase 38%).

[300]



Resumo do Capitulo 8

O caso central do Capitulo 8 actualiza o diagnostico do Capitulo 7 e caracte-
riza o ponto de partida para reformas adicionais. Assim, considera a eficacia
de onze reformas de politica entre 2002 e 2006 para reforgar a sustentabili-
dade financeira a longo prazo.

A Lei de Bases da Seguranca Social de 2002 estabeleceu a convergéncia
das pensdes minimas para o salario minimo nacional e alterou a féormula de
calculo que afecta todos os trabalhadores do sector privado e os funcionarios
publicos que entraram a partir de 1 de Setembro de 1993. Nesse caso, a divida
implicita atinge 283.6% do PIB de 2003 e as pensdes em 2050 representam
25.8% do PIB. De 2002 para 2003 aumentou-se o IVA e alterou-se a formula
de célculo para os funcionarios publicos contratados depois de 1 de Setembro
de 1993 assim como as regras de elegibilidade para todos os funcionarios
publicos independentemente da idade de entrada. Como tal, a divida implicita
atinge 268.5% do PIB de 2003 e as pensdes em 2050 atingem 25.4% do PIB.
Apods um défice orcamental de 6% do PIB em 2005, outro pacote de consoli-
dagdo orcamental aumentou a tributagdo indirecta, agora com consignagao
das receitas adicionais as contas da Seguranga Social e da CGA, depois alte-
rou novamente a formula de calculo para os funcionarios publicos contrata-
dos antes de 1 de Setembro de 1993 e aumentou gradualmente a idade legal
de aposentagao de 60 para 65 para todos os funcionarios publicos. Como tal,
a divida implicita cai 20 pp. de 268.5% do PIB de 2003 para 248.5% do PIB
em 2003 e as pensdes em 2050 representam 24.5% do PIB. Depois, o Orgamento
do Estado para 2006 instituiu o complemento de solidariedade para idosos,
aumentou as contribuicdes dos trabalhadores por conta propria e aproximou
a tributacdo das pensdes a do rendimento do trabalho. Como tal, a divida
implicita cai de 2.4 pp. de 248.5% do PIB de 2003 para 246.1% do PIB de
2008. A despesa publica total com pensées em 2050 aumenta de 24.5% do
PIB para 25.2 % do PIB. Por causa do aumento das contribuicbes dos traba-
Ihadores por conta prépria as pensdes aumentam.

Com as onze medidas de politica, a divida implicita da Seguranga Social
aumenta 10 pp. do PIB, de 163.4% para 173.4% do PIB de 2003, enquanto
que na CGA cai 50.1 pp. de 122.8% para 72.7% do PIB de 2003. Para garan-
tir a sustentabilidade financeira € necessario um corte de 37.9% em todas as
despesas da Seguranga Social, excepto pensdes minimas (vs. uma reducao
prévia de 35.1% antes das onze medidas de politica), enquanto que na CGA
a redugdo necessaria cai de 56.6% para 43.7%.
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UMA PROPOSTA PARA A REFORMA DAS PENSOES

As ideias ousadas sido como os peves que avancam num jogo de xadrez.
Podem ser vencidos, mas também podem dar inicio a um jogo vencedor.

Johann Wolfgang Goethe
polimato alemio, 1749-1832

Os Capitulos 7 e 8 langaram efectivamente as bases para este capitulo. Para
chegar a um diagnéstico rigoroso do problema da sustentabilidade finan-
ceira a longo prazo e para determinar as suas causas de raiz, o Capitulo 7
fez o raio-x aos esquemas publicos de pensées em Portugal no momento
anterior a aprovagio da Lei de Bases da Seguranca Social em 2002. Para
caracterizar o status quo, num conjunto de exercicios de simulagio que cul-
minaram no Caso 24, o Capitulo 8 levou depois em consideragio os efei-
tos de onze medidas de seguranga social implementadas desde 2002 até
agora. O caso contrafactual central do Capitulo 8, o Caso 24, ¢ extrema-
mente importante porque ¢ a nossa melhor estimativa do ponto de partida
para mais reformas que j4 comegaram a ser discutidas. Uma divida impli-
cita truncada total de origem contributiva estimada em 246.1% do PIB de
2003 no Caso 24 ¢ uma recordagio muito palpdvel da dimensio do desa-
fio que permanece por resolver.

E neste contexto, onde mais medidas de reforma sio claramente necessi-
rias para eliminar o problema de sustentabilidade financeira de longo prazo
dos esquemas publicos de pensdes, que adoptamos uma posigao normativa e
sugerimos uma proposta para a reforma das pensoes em Portugal. Neste capi-
tulo, nao s6 apresentamos os detalhes e depois discutimos os efeitos mais pro-
véveis de um pacote de cinco medidas de reforma, como também examinamos
em detalhe o impacto de duas alternativas que sdo recorrentemente trazidas
ao debate em curso sobre as op¢des de reforma da Seguranca Social em
Portugal. Uma dessas alternativas é o plafonamento das contribuicoes, e a
outra ¢ usar incentivos financeiros para encorajar os beneficidrios activos a
adiar de forma voluntdria a sua reforma para depois da idade legal. A pri-
meira alternativa foi bastante popular em 2003 na medida em que se pen-
sava que poderia matar dois coelhos de uma s vez: i.e. reforgar a sustentabilidade
financeira a longo prazo do regime por reparti¢ao e, a0 mesmo tempo, desen-
volver os outros pilares. A op¢io de usar incentivos financeiros para encora-
jar o adiamento da idade de reforma esteve na moda em 2005 e,
complementando o uso de penalizagdes para desencorajar a reforma anteci-
pada, foi sugerida como uma forma de aumentar a idade efectiva de reforma
sem se alterar a idade legal de reforma. A opgao era considerada superior por-
que o adiamento da reforma era voluntdria e nao era obrigatéria.
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A chave dos cendrios que consideramos neste capitulo estd no Quadro 9.1
e 0 Quadro 9.2 faz o resumo dos resultados de simulacio.

9.1 Plafonamento das Contribui¢oes Sociais

Nos Casos 25a ¢ 25b examinamos os efeitos de introduzir tectos nas con-
tribui¢des sociais, também conhecido por plafonamento. Embora o plafo-
namento 7do faga parte do pacote de reforma que propomos, consideramo-lo
neste capitulo. Ainda que nunca tenha sido implementado, foi muitas vezes
discutido como uma medida importante para reforgar a sustentabilidade
financeira a longo prazo da Seguranga Social. O objectivo desta seccio ¢
apresentar os detalhes, discutir algumas questoes e depois avaliar quantita-
tivamente o seu impacto mais provdvel.

Da forma como foram sempre discutidos, os tectos contributivos aplicar-
-se-iam apenas aos trabalhadores do sector privado e nio aos funciondrios
publicos. Os beneficidrios activos da Seguranga Social com idade até aos
35 anos e com uma remuneragao bruta superior a 6 vezes o saldrio minimo
nacional (SMN) poderiam baixar tanto a contribui¢io social do emprega-
dor como a do empregado. Isto seria voluntdrio para as remunerages entre
6 e 10 vezes o saldrio minimo, mas seria obrigatério acima desse limiar.
Assumimos que, sempre que o opting out seja uma opgao, o beneficidrio
activo escolherd ndo contribuir para o esquema PAYG.

Dois tergos das contribui¢oes devidas na parte de todas as remuneragoes
entre 6 e 10 vezes o SMN sido canalizados para um fundo de capitalizagao.
A parte das remunerag¢des acima de 10 vezes o SMN nao tem de ser inves-
tida e, como tal, assumimos que ¢ devolvida ao agregado familiar. Dois ter-
¢os ¢ aproximadamente o ricio entre 23.1% e 34.75%. A taxa total de
contribui¢des para a Seguranca Social é de 34.75%, 11 pp. dos quais sio
pagos pelos empregados e 23.75 pp. dos quais pelos empregadores. Seguindo
uma decomposi¢do actuarial da taxa total de contribui¢des, a Seguranca
Social estimou que 23.1 pp. dos 34.75% financiam pensdes.

A introdugio de tectos contributivos induz uma perda de receita do sis-
tema por reparti¢ao (PAYG) a curto prazo e pensdes mais baixas a médio e
longo prazo, dado que no futuro as remuneragdes subjacentes as pensoes
serdo mais baixas.
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Quadro 9.1 Legenda dos Cendrios de Simulagdo

Caso Descricao
0 Caso base
10 Diagndstico antes da Lei de Bases da Seguranga Social aprovado em 2002

24 Caso 10 mais onze medidas de reforma de 2002 a 2006

Tectos contributivos tal como discutidos a seguir & Lei de Bases da Seguranca Social de 2002

25a Caso 24 mais tectos contributivos no RGC — contrib. p/ o fundo sio distorciondrias
25b Caso 24 mais tectos contrib. no RGC - contrib. p/ o fundo nio sao distorciondrias

Primeira medida

26 Caso 24 mais uma férmula de cdlculo simples e Gnica para 0 RGC e a CGA

Segqunda medida

27a Caso 26 mais tx. de formagio aceleradas e bonus p/ pensdes min. — reforma aos 66
27b Caso 26 mais tx. de formagdo aceleradas ¢ bonus p/ pensdes min. — reforma aos 67
27c Caso 26 mais tx. de formagio aceleradas e bénus p/ pensdes min. — reforma aos 68

28 Caso 26 mais aumento gradual da idade legal de reforma dos 65 para os 68 em 2018

Terceira medida

29 Caso 28 mais a tributagdo de pensdes como rendimentos de trabalho em 2012

Quarta medida

30 Caso 29 mais uma regra que garante o poder de compra de todas as prestagoes

Quinta medida

31 Caso 30 mais uma tx. formagio mais baixa e um complem. pensio do segundo pilar

Andlise de sensibilidade

3la  Caso 31 com a variante de populagio alta do Eurostat

31b  Caso 31 com a variante de populagdo baixa do Eurostat

31c Caso 31 com migragdo liquida de acordo com padrdes histéricos

31d  Caso 31 com taxas de participagdo mais elevadas na linha das metas da OCDE
3le Caso 31 com progresso técnico exégeno mais répido

31f Combina os casos 31c, 31d e 31e

31g  Caso 31 com o rendimento de pensées do segundo pilar financiado por IVA
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Quadro 9.2 Resumo dos Resultados de Simulagao — Instantdneo em 2050 [% do PIB]

Descrigao Divida implicita truncada  Divida Despesas

(Caso) (de origem contributiva) pub. com pensdes
SS CGA  ajustada SS RGC CGA

Caso base (Caso 0) 48 340  60.0 6.9 4.7 3.8

Caso 10 163.4 122.8 3230 17.8 154 8.0

Caso 24 1734 727 1582 183 154 6.9

Tectos contributivos: contribuigdes p/ o

fundo sio distorciondrios (Caso 25a) 1729 748 921 182 152 7.1

Tectos contributivos: contribui¢des p/ o

fundo nio sio distorciondrios (Caso 25b) 1744 744 1084 18.0 15.1 7.0

Primeira medida

Uma férmula de cdlculo simples e tnica

para 0 RGC ¢ a CGA (Caso 26) 151.6 603 195.0 166 13.8 6.1

Sequnda medida

Incentivos para adiar a reforma p/

dep. dos 65 — ref. vol. aos 66 (Case 27a) 1495 614 163.3 169 14.0 6.3

Incentivos para adiar a reforma p/

dep. dos 65 — ref. vol. aos 67 (Caso 27b) 149.6  59.3 109.3 167 13.8 6.3

Incentivos para adiar a reforma p/

dep. dos 65 — ref. vol. aos 68 (Caso 27¢) 1484 59.0 720 168 139 6.3

Aumento gradual na idade legal de

reforma dos 65 para os 68 (Caso 28) 118.3 454 108.6 149 121 5.5

Terceira medida

Tributagao de pensdes como rend.

de trabalho em 2012 (Caso 29) 1155 384 989 148 12.0 5.2

Quarta medida

Regra que garante o poder de compra

de todas as prestagoes (Caso 30) 93.8 42,6 837 137 115 5.5

Quarta medida

Taxa de formagdo mais baixa e um

compl. de pensio do 2.0 pilar (Caso 31) 13.1 2.8 3024 5.8 4.0 22

Quinta medida

Variante populagio alta (Case 31a) 453 11.7  79.2 7.2 5.1 2.7

Variante populagdo baixa (Caso 31b) 15.2 5.7 4375 6.3 4.3 2.4

Migragdo liquida histérica (Caso 31¢) 17.2 3.8 138.6 5.7 3.8 2.1

Taxas de participagio mais elevadas (Caso 31d)  15.6 43 1732 6.2 42 2.3

Progresso técnico exdgeno mais rdpido (Caso 31e) 0.5 -03  69.0 5.3 3.6 2.0

Combina os casos 31c, 31d e 31e (Caso 31f) 419 -11.7 86.4 3.9 2.7 1.5

Rendimento de penses do 2.0 pilar

fin. com um aumento de IVA (Caso 31g) 16.0 8.5 194.8 6.3 4.3 2.3
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9.1.1 A Perda de Receita PAYG no Curto Prazo
A perda de receita PAYG devido 2 introdugao de tectos contributivos é:

wy(L, - FP,) (775°C 4 T%55C) @ 9.1)

onde w, é a remuneragio bruta de toda a economia, Z, é o emprego de toda
: 4 . : . FSSC WSSC =

a economia, FP é o niimero de funciondrios publicos, 77°% ¢ T s30 as

taxas efectivas de contribui¢ées sociais dos empregadores e dos empregados

para a Seguranga Social, e @ ¢ calculado de acordo com:
2
(Dtm = gz @O@témllt 9.2)

onde ¢ ¢ o rdcio entre a remuneragdo bruta média reportada por benefici-
drios activos da Seguranga Social com 7 anos de idade, e a remuneragao
bruta média de toda a economia,

L. —FL,

ai,t = Lt_FB (93)

e £ ¢ a redugio da remuneragio bruta média reportada por beneficidrios
activos da Seguranca Social com 7 anos de idade quando o tecto contribu-
tivo ¢ fixado em 7 vezes o SMN (note-se que isto é também a reducio da
respectiva massa salarial, dado que assumimos que a mera existéncia de tec-
tos contributivos nao tem impacto sobre o ndmero de beneficidrios activos
da Seguranca Social com idade 7). Esta redugao foi determinada usando
dados dos Quadros de Pessoal sobre as remuneragdes no sector privado em
2002 (ver MTSS 2002). Finalmente, 4;, ¢ uma matriz de zeros e uns que
restringe a elegibilidade do op#ing our parcial do esquema de PAYG aos bene-
ficidrios activos da Seguranga Social com idade até aos 35 anos em 2005,
até aos 36 em 20006, etc.

A perda de receita PAYG devido a um tecto contributivo fixado em 6
vezes 0 SMN escreve-se de forma mais simplificada como:

% (TFSSC + TWSSC)Zwi,St ([‘i,t - F[z)',t)gz%z',t (9.4)

. 2 .
querendo dizer que apenas se perde a fracgdo, 3@62”, da base de contri-
bui¢bes da Seguranca Social.

9.1.2 Contribuigoes para o Fundo e Devolugio de Rendimento & Familia

Assumimos (i) que os beneficidrios activos, quando elegiveis para optar fora
do esquema PAYG, fé-lo-do sempre, (ii) que a parte das contribui¢des que
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tem de ser canalizada para um fundo ¢ de facto canalizada, e (iii) que a
parte que nio tem de ser investida ¢ devolvida a familia. Como tal, as con-
tribuigbes para o fundo de capitalizagio sio:

Er = w, (Lz _ FB)(TFSSC + TWSSC)(@tG _ (ptIO _ q)t6,<35> (95)

e a parte das contribui¢oes que é devolvida a familia através de transferén-
cias liquidas é:

Rt = w, (l‘t_ FE)(TFSSC+ TWSSC)((D}O + (Dr6,<35> (96)

Note que assumimos que os beneficidrios activos da Seguranga Social ape-
nas comegam a contribuir para o fundo de capitalizagao aos 35. Assim,
uma parte das contribuigbes sobre a massa salarial pagas aqueles com menos
de 35 anos e com remuneragdes brutas de pelo menos 6 vezes 0 SMN ¢
devolvida a familia na forma de transferéncias liquidas. Enquanto as con-
tribuigbes sociais dos empregadores mais baixas beneficiariam as empre-
sas, assumimos que, em ultima andlise, sdo as familias que recebem o
rendimento adicional. De qualquer forma, isto ¢ quantitativamente insig-
nificante.

Num artigo recente, Jones e Wilson (2006) encontram que o indice
bolsista S&P500 registou uma rendibilidade real de cerca de 7% de 1926
a 2004 e de 1871 a 2004. Dado que a literatura é ainda inconclusiva
sobre o efeito que o envelhecimento da popula¢io terd sobre a rendibi-
lidade a longo prazo dos activos financeiros, nio podemos simplesmente
assumir que as rendibilidades do passado serio as do futuro. Num qua-
dro onde a maioria dos fluxos de capitais ocorrem entre paises desen-
volvidos que, a excep¢do do Japao, estao mais ou menos na mesma fase
da transi¢do demogrdfica, existe alguma preocupa¢io que um coorte
grande do baby boom poderia ter rendibilidades mais baixas & medida
que vendem os seus activos a um coorte mais pequeno de investidores
para poder financiar o seu consumo. Contudo, como Geanakopolos,
Magill e Quinzii (2004) referem, este efeito poderd vir a ser contrariado
pela maior participagio em mercados financeiros internacionais de pai-
ses em vias de desenvolvimento, nomeadamente a China. Também, 2
medida que os custos de transac¢do e de informag¢io caem, o paradoxo
do “enviesamento doméstico” (home bias) poderd desaparecer a medida
que os investidores procuram a diversificagdo internacional das suas car-
teiras, como prevé a teoria. Examinando a evidéncia para os EUA, Poterba
(2001) também refere que os mais idosos nao estao a reduzir a sua pou-
panga como prevé a teoria do ciclo de vida para o consumo, e portanto
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um derretimento de activos ¢ improvdvel. Usando um modelo onde os
agentes econémicos antecipam o futuro, Brooks (2000) encontra que a
alteracao demogrifica afecta de facto o equity premium mas os efeitos sio
quantitativamente reduzidos.

Assumimos uma rendibilidade real, iliquida de todos os custos de admi-
nistragao e de IRS, de 6% ao ano, 1 pp. mais baixa que a rendibilidade
média histérica de 7%, devido ao efeito do envelhecimento da popula-
¢do. Com custos de administragio para esquemas do terceiro pilar subs-
critos individualmente que assumimos como 1% do capital por ano (veja
Congressional Budget Office 2004, p13, que estima que, em média, os
fundos de investimento nos EUA tém um custo de administragao anual
de 1.09% dos activos), trabalhamos com uma taxa de rendibilidade anual
real de longo prazo jd liquida de custos de administragio mas nao de IRS

de 7 = 5%.

9.1.3 O Processo de Desacumulacio de Activos

Os beneficidrios activos da Seguranga Social, que canalizam uma parte das
suas contribui¢des devido ao plafonamento, investem dos 35 aos 59 e depois
desacumulam. Como tal, de 2005 a 2029 apenas temos beneficidrios acti-
vos a acumular activos. De 2030 em diante, alguns beneficidrios estdo a
acumular enquanto outros desacumulam.

Seja £, o valor total no ano y de todos os recursos canalizados para o
fundo nesse ano pelos beneficidrios activos da Seguranca Social que estao
a contribuir pelo ano 7. Para os primeiros beneficidrios activos a ter tectos
nas contribuigbes, i.e. para aqueles para quem o primeiro ano de contri-
buigdes para o fundo foi 2005, chegados a 2030, o montante disponivel
para levantamento, iliquido de IRS, é:

Q2030 = EI,ZOOS (l + i)25 + E2,2006 (1 + f)24 + ...t E25’2029 (1 + i) (97)

Dado que 2005 ¢ o primeiro ano em que existem tectos para as con-
tribui¢bes no primeiro pilar (PAYG), temos que E)ggs5 = £ 5095 Dado que
apenas os beneficidrios activos da Seguranca Social até aos 35 anos so ele-
giveis e assumimos que as contribui¢des para o fundo de capitalizagio sé
comecam aos 35, hd uma expansio gradual da cobertura. Assim, em 2006
hd beneficidrios activos com 36 anos que estao no segundo ano de contri-
buigbes, e hd beneficidrios activos com 35 anos que sé agora comegaram a
contribuir. Assumimos que:

£

., 1
y = £, para todos 7 # j, tal que £} 5006 = £5 2006 = §E2006r por ex.,
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querendo dizer que todos os que investem num determinado ano fazem-
-no com o mesmo montante, independentemente da sua idade. Esta é uma
hipétese. Como tal:

_ 1 _ 1 _ 1 ~
92030 = E2005(1 + 7)25 + 5 Ezooé(l + 7)24 + ... ﬂEzozg(l + 7')2 + ?5 E2029(1 + 7'),

1 _ 1 , 1 _ 1 ~
92031 = E E2006(1 + 7')25 + g E2007(1 + 7')24 + ... EE2029(1 + 7')2 + TSEZ(BO(I + 7') (9.8)

e assim por diante. Note que o coeficiente junto a £, 5,9 ¢ sempre 1/25.
Escrito de forma mais compacta:

oo 24
Q2030+i =Z 2

- - 25-j
mm{1+l +7,25} E2005+z+](1 + 7) (99)

9.1.4 Tributacio

Como ¢ norma, assumimos que, em vez de receber uma renda, o levanta-
mento ¢ feito de uma sé vez. De acordo com as regras actuais, uma taxa
de imposto efectiva de 7% incide sobre o juros. Assim, o montante pago
em impostos é:

T - of

1
Q)030 = (Ezoos + 5 Eygp + Ezoo7 tooot 2552029” (9.10)

1 1 1 1
Plgf " f[92031 ( Eypo6 + gEzoo7 ot gEzow + 25E2030ﬂ 9.11)

e assim por diante. Note que o coeficiente junto a 5,059 ¢ sempre 1/25.

O rendimento de investimento liquido de impostos ¢ Q, — T/, que ¢
devolvido a familia. Também, assumimos que as receitas fiscais adicionais
sdo consignadas a Seguranga Social, baixando assim a sua divida implicita.

9.1.5 Pensaes do Primeiro Pilar Mais Baixas Devido ao Plafonamento

A existéncia de tectos contributivos efectivamente reduz a base de remune-

racoes sobre as quais s3o calculadas as pensdes estatutdrias do primeiro pilar.
Com tectos nas contribui¢des, em média, a pensdo estatutdria de velhice

e de invalidez ¢ calculada de acordo com:

P7=t‘YOCr‘Yz,‘wt (9.12)

onde RW/ =y, - w, ¢ o novo saldrio de referéncia ¢ 7y, reflecte a base de
remuneragoes mais baixa, i.e.:

wz;’t: wi,z(l - 51‘6) (9.13)
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9.1.6 Impacto nas Contas Externas

Para nio ter que discutir questdes de governincia empresarial, assumimos
que o fundo de capitalizagao tem apenas titulos que ndo sio portugueses.
Como tal, contribui¢des para e levantamentos desse tal fundo terio um
impacto sobre os activos liquidos sobre o exterior. Contribui¢bes para o
fundo no valor de

E, = w, (L~ FB)(t™C + ©75C) (@f - @) - @f¥) (9.14)

aumentam os activos liquidos sobre o exterior, enquanto os levantamentos,
€2, baixam-nos.

9.1.7 Qudo Distorciondrias Sio as Contribui¢oes Obrigatdrias para o Fundo
de Investimento?

A introducdo de tectos nas contribui¢oes, através dos quais alguns benefi-
cidrios activos podem efectivamente parcialmente deixar de contribuir para
o PAYG pilar mas que sio obrigados a contribuir para um fundo do ter-
ceiro pilar, muda de alguma forma quio distorciondrias sio estas contri-
bui¢oes obrigatdrias?

Consideramos dois casos extremos. Um extremo ¢ considerar que a dis-
tor¢ao nao se altera porque os trabalhadores ainda consideram estas con-
tribui¢des um imposto, da mesma forma como quando a totalidade das
contribuigdes sociais ia para o primeiro pilar. Neste quadro, no Caso 25a,
a taxa de contribuigdes sociais efectiva de empregadores e empregados nio
se altera e hd um montante que é devolvido em lump sum a familia, R,. No
outro extremo, Caso 25b, consideramos que, na margem, nio hd distor-
¢do porque os trabalhadores j4 ndo consideram estas contribui¢es um
imposto mas sim como uma poupanca privada. Neste caso, a taxa efectiva
de contribuigdes sociais de empregadores e empregados serd mais baixa, mas
nio haverd um lump sum devolvido a familia. As taxas efectivas mais bai-
xas serdo tais que, usando o w;, € o L, iniciais, temos a mesma perda inicial
de receitas PAYG devido 2 introdugio do plafonamento.

9.1.8 Discussdo dos Resultados da Simulacio
O Quadro 9.3 apresenta o desempenho ao longo do tempo de alguns indi-
cadores que sdo Uteis na avaliagdo dos efeitos da introdugao do plafona-
mento. O facto de que os efeitos sio pequenos é o resultado do pequeno
ndmero de beneficidrios que podem desviar uma parte das suas contribui-
¢oes do primeiro pilar, i.e. do PAYG.

Introduzir tectos nas contribui¢oes da forma como foram discutidos acar-
reta uma perda de receitas das contribuigdes sociais de empregadores e empre-
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gados que, de forma conjunta, cresce de 0.15% do PIB em 2015 para 0.23%
do PIB em 2025. Em 2050 estimamos uma perda total de receitas de cerca
de 0.27% do PIB, devidos de forma igual entre contribui¢bes sociais de
empregadores e de empregados. Nem todas estas contribui¢oes perdidas serdo
canalizadas para um fundo do terceiro pilar. Os nossos cdlculos sugerem que
em 2015, 40% ou 0.06% do PIB serd investido, um niimero que cresce para
51.9% ou 0.14% do PIB em 2050. De acordo com as hipdteses quanto a
rendibilidade que detalhdmos anteriormente, as contribuicdes recorrentes
para os fundos de capitalizagao do terceiro pilar permitem um levantamento
em [lump sum, iliquido de IRS, estimado em cerca de 0.23% do PIB a par-
tir de 2030. Como resultado de introduzir o plafonamento, receitas adicio-
nais de IRS a volta de 0.02% do PIB s3o por hipdtese consignadas a conta
da Seguranca Social. Estas receitas adicionais, mesmo que pequenas, redu-
zem a magnitude do desequilibrio dos esquemas publicos de pensaes.

De seguida, para analisar o impacto dos tectos contributivos, concen-
tramo-nos no instantdneo em 2050 da despesa com pensdes em percenta-
gem do PIB, do nimero de beneficidrios de pensdes e de vérios indicadores
de sustentabilidade. Os resultados da simulacao relativos aos Casos 25a e
25b sao apresentados nos Quadros 9.4 ¢ 9.5.

Relativamente ao Caso 24, nos Casos 25a ¢ 25b o niimero de pensio-
nistas mantém-se inalterado. Em 2050, a despesa publica total com pen-
soes varia entre 25.3% do PIB no Caso 25a (0 pp. mais elevada do que no
Caso 24) e 24.9% do PIB (0.4 pp. mais baixa). Estes resultados derivam de
uma redugdo de 0.1 pp. nas despesas com pensoes da Seguranga Social em
percentagem do PIB no Caso 25a e de uma correspondente redugio de
0.3 pp. no Caso 25b. A introdug¢io de tectos contributivos afecta obvia-
mente apenas o regime de origem contributiva. A despesa publica com pen-
soes, em percentagem do PIB, cai mais significativamente no Caso 25b onde
assumimos que contribui¢des for¢adas para fundos de capitalizacao do ter-
ceiro pilar nio sio de todo discriciondrias. E assim porque, no caso onde
as contribui¢oes forgadas sdo vistas como poupanga, o PIB expande-se mais.

Contudo, uma vez mais, altera¢des nos niveis da despesa publica com pen-
soes em percentagem do PIB em 2050 nao sdo bons indicadores da alteragao
da sustentabilidade financeira. A despesa em percentagem do PIB é mais baixa
no Caso 25b do que no Caso 25a mas a divida implicita truncada de origem
contributiva ¢ mais elevada, correspondendo a 248.8% do PIB de 2003 (mais
2.8 pp. que no Caso 24) vs. 247.7% do PIB de 2003 (mais 1.7 pp. que no
Caso 24) no Caso 25a. Atendendo apenas a divida implicita truncada de ori-
gem contributiva da Seguranca Social, verificamos que no Caso 25a esta ¢
0.5 pp. mais baixa mas no Caso 25b é 1 pp. mais alta do que no Caso 24.
Quando as contribui¢oes forgadas para os fundos do terceiro pilar nao sao de
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todo discriciondrias as remuneragoes do trabalho sio mais elevadas e, como tal,
a sustentabilidade financeira piora um pouco. De qualquer forma, mesmo no
Caso 25b a variagio nos resultados relativos a divida implicita ¢ muito pequena,
quase negligencidvel. Isto ¢ muito claro quando nos centramos na pressao orga-
mental total traduzida em termos de esfor¢o continuo; esta mantém-se inalte-
rada em 13.4% do PIB nos trés casos, Caso 24, Caso 25a e Caso 25b.

Quem beneficiaria da introduc¢ao de tectos contributivos? O efeito na
sustentabilidade financeira de longo prazo seria, provavelmente, ligeiramente
negativo, embora em termos quantitativos o impacto fosse negligencidvel.
Um politico populista poderia estar a favor dos tectos contributivos no sen-
tido em que, a prazo, as pensdes publicas pagas seriam também plafona-
das. Parece, contudo, que a inddstria dos fundos de investimento é quem
mais teria a beneficiar em termos de comissées de gestao adicionais. Em
qualquer caso, a questao dos tectos contributivos parece ter sido uma digres-
s30 para nos distrair da magnitude dos problemas de sustentabilidade finan-
ceira a longo prazo que o sistema publico de pensées em Portugal ainda
enfrenta.

Centramo-nos agora nas cinco medidas de reforma que propomos.

Quadro 9.3 Efeitos de Introduzir Tectos Contributivos (% do PIB)
[Ref. Casos 25a e 25b]

Ano Perda de receitas  Contribuigdes para o Resgate Receitas

ESSC WSSC  fundo de capitalizagio lump sum de IRS adicionais
2015 0.08 0.07 0.06 - —
2025 0.12 0.11 0.11 - -
2035 0.14 0.12 0.13 0.23 0.02
2050 0.14 0.13 0.14 0.22 0.02

Chave: FSSC — Contribui¢des dos empregadores; WSSC — Contribui¢oes dos empregados.

9.2 Um Resumo da Nossa Proposta de Reforma das Pensaes

O nosso pacote de reforma visa assegurar a sustentabilidade financeira a
longo prazo do sistema publico de pensdes em Portugal, mas sem aumen-
tar os riscos de pobreza na velhice. O sistema publico de pensées deve ser
financeiramente sustentdvel a longo prazo, no sentido em que a divida impli-
cita truncada total de origem contributiva deve desaparecer. A sustentabi-
lidade social deverd ser alcancada através da suficiéncia das pensées. O
pacote que propomos ¢ consistente com a nova estratégia sugerida pelo
Banco Mundial, tal como descrito por James (1998).
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Quadro 9.4 Efeitos do Plafonamento das Contribui¢oes no RGC

Instantdneo em 2050

Caso 0 10 24 25a 25b

Divida implicita truncada de origem contributiva / PIBggs (%)

Total 29.2 286.2 246.0 247.7 248.8
Seguranca Social —4.8 163.4 173.4 172.9 174.4
CGA 34.0 122.8 72.7 74.8 74.4

Divida piiblica ajustada / PIB (%)

60.0 323.0 158.2 92.1 108.4

Despesa de seguran¢a social / PIB (%)

Total 15.0 30.1 30.0 30.0 29.6
Seguranga Social 11.3 22.0 23.0 22.9 22.6
CGA 3.8 8.1 7.0 7.1 7.0

Despesas com pensoes piblicas / PIB (%)

Total 10.6 25.8 25.3 25.3 24.9

Seguranga Social 6.9 17.8 18.3 18.2 18.0
Velhice 4.9 14.1 14.7 14.5 14.3
Sobrevivéncia 1.0 3.0 2.9 3.0 2.9
Invalidez 1.0 0.7 0.7 0.7 0.7

Reg. origem contributiva 4.7 15.4 15.4 15.2 15.1
Velhice 3.4 12.6 12.5 12.3 12.2
Sobrevivéncia 0.7 2.2 2.3 2.3 2.3
Invalidez 0.7 0.6 0.6 0.6 0.5

CGA 3.8 8.0 6.9 7.1 7.0
Velhice e invalidez 3.4 6.9 5.8 5.9 5.8
Sobrevivéncia 0.4 1.1 1.1 1.2 1.1

Beneficidrios de Pensoes Piblicas (2003 = 100.0)

Total 100.0 184.7 183.2 183.2 183.2

Seguranga Social 100.0 156.8 157.2 157.2 157.2
Velhice 100.0 191.1 191.1 191.1 191.1
Sobrevivéncia 100.0 222.9 222.9 222.9 222.9
Invalidez 100.0 56.4 57.5 57.5 57.5

Reg. de orig. contributiva 100.0 247.0 247.2 247.2 247.2
Velhice 100.0 288.2 288.2 288.2 288.2
Sobrevivéncia 100.0 256.0 256.0 256.0 256.0
Invalidez 100.0 62.0 63.4 63.4 63.4

CGA 100.0 205.9 195.7 195.7 195.7
Velhice e invalidez 100.0 202.2 179.6 179.6 179.6
Sobrevivéncia 100.0 216.5 242.7 242.7 242.7
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Quadro 9.5 Efeitos do Plafonamento das Contribui¢des no RGC

Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso 0 10 24 25a 25b

Défices do sistema de seguranga social 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico 0.0 15.2 15.2 15.4 15.1
Seguranga Social 0.0 10.9 12.0 12.1 11.9
CGA 0.0 4.3 3.1 3.3 3.2

Pressao orcamental total 5.9 21.1 21.1 21.3 21.0
Seguranga Social 33 14.2 15.3 15.4 15.2
CGA 2.6 6.9 5.8 5.9 5.8

Défice dos sistemas de pensoes 0.9 15.7 15.3 15.4 15.2
Seguranga Social -0.1 10.6 11.3 11.4 11.2
CGA 1.0 5.1 3.9 4.1 4.0

Fundo de Estabilizacio da Sequranca Social em 2050 / PIB (%)

10.4 -358.0 —424.8 -430.5 -426.9

Divida implicita truncada / PIB2go3 (%)

Nec. adic. de financiamento 0.0 259.5 235.2 235.5 235.7
Seguranga Social 0.0 166.3 191.0 190.3 191.2
CGA 0.0 93.3 44.2 45.1 44.6

Pressao orcamental total 194.3 453.6 421.2 421.6 423.1
Seguranga Social 106.5 273.5 293.8 293.2 294.8
CGA 87.8 180.1 127.4 128.4 128.4

Sistemas de pensdes 29.2 286.2 246.0 247.7 248.8
Seguranga Social 4.8 163.4 173.4 172.9 174.4
CGA 34.0 122.8 72.7 74.8 74.4

Esforcos continuos truncados (% constante do PIB)

Nec. adic. de financiamento 0.0 7.9 7.5 7.5 7.5
Seguranga Social 0.0 5.1 6.1 6.1 6.0
CGA 0.0 2.8 1.4 1.4 1.4

Pressdo orcamental total 5.9 13.9 13.4 13.4 13.4
Seguranca Social 3.2 8.4 9.4 9.3 9.3
CGA 2.6 5.5 4.1 4.1 4.1

Sistemas de pensdes 0.9 8.7 8.0 8.0 8.0
Seguranga Social -0.1 5.0 5.6 5.6 5.6
CGA 1.0 3.7 2.3 2.4 2.4

Redugio nas despesas totais

da Seguranca Social -1.3 30.5 31.7 31.7 32.0

Redugio nas despesas totais

excepto pensGes minimas -1.6 35.1 37.9 38.0 38.3

Redugao nas despesas totais da CGA 27.1 56.6 43.7 45.0 44.7
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As cinco medidas de reforma que propomos actualizam uma proposta
anterior, de Rodrigues e Silva (2005). A andlise extensiva das muitas defi-
ciéncias estruturais do sistema de pensdes em Portugal que foram entdo sali-
entadas ¢ ainda vdlida em muitos aspectos. Na sequéncia dessa andlise, a
proposta anterior foi o passo légico seguinte na defini¢ao dos principios
gerais para a reforma das pensdes publicas. De facto, a actual proposta de
reforma do Governo (veja o Capitulo 10 para uma andlise qualitativa dessa
mesma proposta), tal como o pacote de pensdes de reforma que agora pro-
pomos, recorreram a Rodrigues e Silva (2005) como um esbogo.

Uma diferenca chave, contudo, em relagao aquela proposta anterior para
o pacote de reforma das pensdes que agora propomos é que as cinco medi-
das sdo quantitativamente desenhadas para assegurar a sustentabilidade a
longo prazo, quer em termos financeiros, quer em termos sociais. Este pacote
de reforma das pensdes ¢ muito superior ao apresentado em Rodrigues e
Silva (2005) porque as cinco medidas que agora propomos foram iterati-
vamente afinadas através de simulagoes repetidas do modelo de equilibrio
geral. Como tal, os resultados de simulagao revelam que em alguns casos,
s30 necessdrias alteragdes mais radicais, e noutros casos, algumas medidas,
embora tenham uma forte razao econémica para serem implementadas, s3o
quantitativamente fracas para reforcar a sustentabilidade financeira a longo
prazo. A diferenca chave entre os dois pacotes alternativos de reforma é que
a proposta mais realista é a que é formulada no contexto de um modelo
que informa o analista da magnitude do problema de sustentabilidade finan-
ceira logo desde o inicio.

O Quadro 9.7 apresenta um resumo da nossa proposta de reforma. Cada
uma das cinco medidas é motivada por uma caracteristica especifica do sis-
tema tal como existe agora e que achamos que vale a pena mudar.

A primeira medida de reforma que propomos envolve uma alteragao
na férmula de cdlculo para todos os beneficidrios activos de origem con-
tributiva, quer do RGC da Seguranga Social, quer da CGA. Assim, os prin-
cipios gerais sdo que (i) deve haver uma forma de calcular a pensio estatutdria
que seja comum a todos os trabalhadores dos sectores publico e privado,
(ii) quanto mais simples a férmula melhor, (iii) deve ser menos generosa
do que actualmente, e (iv) nio deve distorcer a decisio dos trabalhadores
mais velhos de se manterem a trabalhar, a revalorizacao das remuneragoes
passadas deve ser rigorosa e, tanto quanto possivel, devem ser usadas as
remuneragdes actuais registadas em vez de recorrer a saldrios convencionais.

A segunda medida que propomos visa aumentar a idade efectiva de
reforma, quer no RGC quer na CGA. Consideramos primeiro um pacote de
incentivos financeiros para encorajar a reforma mais tardia que efectiva-
mente recompensa mais aqueles que trabalham até idades mais avangadas.
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Quadro 9.6 A Proposta de Reforma

Medida 1: Uma férmula de cdlculo sinica, mais simples e menos generosa para o RGC e a CGA

A pensio estatutdria de origem contributiva ¢ calculada de acordo com:
t-ADC - RR 1

A taxa de formacio, ¢, é fixa em 2% em vez de ser progressiva.
5

O nimero de anos de contribuigbes que contam, ADC, ndo ¢ limitado a 40 e corresponde 4 carreira
contributiva & data da idade legal de reforma.

A remuneragio de referéncia, RR, ¢ a média dos melhores 7 dos tltimos 7+5 anos de remuneragdes
brutas, revalorizadas pelo IPC sem a habitagio, sobre os quais as contribui¢des sociais incidiram, 7o
mdximo até i idade legal de reforma. Nao existem bénus de revalorizagdo.

Ano 2007 2008 2009 2010 2015 2020 2030 2040 2050
Os 7 melhores 11 12 13 14 19 24 34 44 54
dos dltimos 7+5 16 17 18 19 24 29 39 49 59

Medida 2: Aumentar a idade efectiva de reforma tanto no RG como na CGA

Incentivos para adiar a reforma para depois da idade legal de reforma (ILR)
PensGes mais elevadas para o perfodo adicional e contribui¢des da seguranca social mais baixas.

O complemento da pensio de origem contributiva para aqueles que se reformam j anos apés a ILR:

J
V143 Ryp, it Myg., o ik, i 2
io1

Taxas de formagio aceleradas

LR IR +1 IR +2 IR +3 IR + 4 IR +s
RGC 4% 5% 6% 7% 8% 9%
CGA 3% 4% 5% 6% 7% 8%

Bénus como uma % da pensio minima por idade durante o tltimo ano de trabalho

ILR ILR +1 ILR +2 ILR +3 ILR +4 ILR +5

MMERG 5.0% 11.3% 19.1% 28.6% 40.2% 54.2%

Para os que adiam a reforma para depois da ILR, as taxas estatutdrias das contribui¢oes sociais de
empregadores caem 10 pp. de 23.75% para 13.75%, e dos empregados caem 2 pp. de 11% para 9%.

continua na pdgina 320
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Quadro 9.6 A Proposta de Reforma

[continuagio]

Aumento gradual na idade legal de reforma

Idade legal de reforma, ILR, na Seguranca Social

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

De 65 65 65 65 65 65 65 65 65 65 65 65
Para 65'% 65 65 66 66 66~ 66’k 67 67 67~ 67 68

Idade legal de reforma, ILR, na CGA
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

De 61 61, 62 62}, 63 63 64 64 65 65 65 65
Para 61'% 62 625 63 64'% 65 65fi G66'h 67'h 67'h 67°k 68

Medida 3: Tributacio do rendimento de pensaes como rendimento do trabalho

No contexto do IRS, baixar a dedugdo especifica para o rendimento de pensdes (rendimento cat. H)
para a do rendimento de trabalho (rendimento cat. A) em 2012.

Medida 4: Uma regra para garantir o poder de compra de todas as transferéncias sociais.

De 2007 em diante o aumento anual nominal das pensdes de origem contributiva (RGC e CGA) e dos
custos administrativos ¢ dado em Janeiro e ¢ igual & média dos tltimos 12 meses da inflagdo dos pre-
cos no consumidor em Novembro, que estd disponivel em meados de Dezembro.

De 2010 em diante as pensbes minimas do RG (i.e. as pensdes MMERG) e do RESSAA ¢ RNCE em
conjunto com todas as outras transferéncias sociais tém o mesmo aumento anual nominal que as pen-

soes de origem contributiva.

Medida 5: Um segundo pilar piiblico

Para diversificar os riscos especificos ao pals e eliminar o hiato de sustentabilidade no sistema de pen-
soes, a partir 2018 as pensdes publicas sdo pagas tanto do 1.° pilar como do 2.° pilar.

A partir de 2018 a taxa de formagio usada para calcular a parte do primeiro pilar ¢ reduzida de forma
imediata e permanente, de 2% para 0.5%, mas um complemento de pensio por capitalizagio aumenta
as taxas totais de substituicio.

Em cada ano, o Estado afecta 2.8% do PIB para um investimento gerido competitivamente a uma
taxa real de rendibilidade de 5.7% ao ano. Cada investimento capitaliza durante 11 anos e conduz a
um conjunto de 20 anuidades. Estas anuidades sdo distribuidas em proporgao as suas pensées do pri-
meiro pilar entre o grupo dos novos pensionistas de reforma por velhice e por invalidez que se tor-
naram pensionistas no ano em que a primeira anuidade foi paga.

O investimento recorrente ¢ financiado com um aumento de 10 pp. na taxa das contribuigbes soci-
ais dos empregados ou, alternativamente, com uma taxa geral de IVA em 25%.
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7

O pacote de incentivos ¢ estruturado de tal forma que o beneficio colec-
tivo de adiar a reforma ¢ partilhado entre os empregados, as empresas e o
erdrio publico. Infelizmente, através dos resultados de simulagio, verifica-
mos que para avangar significativamente no refor¢o da sustentabilidade
financeira a longo prazo, a idade legal de reforma necessita de ser aumen-
tada gradualmente. Aqui os principios gerais sao que (i) ao longo do tempo,
a idade efectiva de reforma deve aumentar em paralelo com a esperanga de
vida em idades mais avancadas e (ii) as condi¢des para a reforma, nomea-
damente a idade legal de reforma, devem ser, tdo cedo quanto possivel,
iguais no RGC e na CGA. Primeiro, tal como apresentado no Quadro 7.13,
s6 de 2005 a 2020, a esperanga média de vida aos 65 anos deverd aumen-
tar em 1.82 anos; de 2005 a 2050, estd projectada crescer cerca de 4 anos.
Num contexto de envelhecimento da populagiao onde nio sé apenas as pes-
soas idosas estdo a viver mais anos mas onde hd também mais pessoas ido-
sas a receberem uma pensdo, nio parece razodvel esperar que a idade legal
de reforma se mantenha fixa nos 65 anos, onde tem estado durante mui-
tas décadas, especialmente para os homens; de 1993 para 1999 a idade legal
de reforma para as mulheres foi gradualmente aumentada dos 62 para os
65 anos. Segundo, diferencas significativas entre os esquemas publicos de
pensodes para empregados do sector privado e os funciondrios publicos, tais
como aquelas que existiram em Portugal até muito recentemente, e que se
atenuaram com a reduc¢ao da generosidade da CGA, sdo caracteristicas dos
paises menos desenvolvidos onde os funciondrios publicos sdo uma classe
protegida.

A terceira medida que propomos assegura que, a seu tempo, o rendimento
de pensoes e o rendimento do trabalho sejam tratados de forma semelhante
em termos de IRS. Esta medida reduz efectivamente o imposto implicito sobre
o trabalho dos mais idosos, no sentido em que hd uma recompensa mais baixa
para a saida da forga de trabalho. Num contexto de restri¢io orgamental que
em Portugal se arrastard provavelmente por tempo indeterminado, o alarga-
mento da base fiscal para incluir mais despesas com pensbes permitird no
futuro impostos sobre o trabalho comparativamente mais baixos.

A quarta medida que propomos ¢ uma regra para aumentos anuais de
todas as prestagdes sociais. Sem restri¢des, o politico incumbente é opor-
tunista e usa aumentos discriciondrios como uma arma eleitoral. Ele reco-
lhe assim o beneficio das suas acgoes mas nao suporta a totalidade do custo.
Aqui os principios gerais s3o (i) que o poder de compra de uma dada pres-
tagio deve ser mantido, e (ii) que o IRS ¢ o melhor instrumento para redis-
tribui¢do; os aumentos anuais das pensdes de origem contributiva, por
exemplo, nao devem ser progressivos, uma situagio em que as pensdes mais
elevadas perdem poder de compra sistematicamente.
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A quinta e dltima medida que propomos introduz um segundo pilar
publico com vista a diversificar as fontes de rendimento na reforma. A seu
tempo, a componente financiada proporcionard a maior parte da pensio
paga. Aqui hd dois principios chave. Primeiro, em geral, depender unica-
mente do pilar PAYG para garantir o rendimento de reforma expde os bene-
ficidrios a riscos excessivos especificos ao pafs porque, quer o valor das
pensdes, quer a prépria sustentabilidade financeira do sistema dependem
quase exclusivamente do crescimento da massa salarial interna. Em parti-
cular, dada a probabilidade de, no futuro, Portugal ter um desempenho
inferior 4 da economia global, especialmente em relagio aos BRICs (i.e.
Brasil, Russia, India e China), parece parvoice ndo tirar vantagem dessas
oportunidades. Segundo, a participagdo nos mercados financeiros, através
do juro composto oferece a possibilidade de acumular continuamente riqueza,
algo que os politicos deveriam acolher de bragos abertos como forma de
reforcar significativamente a adequagio dos rendimentos de pensdes em
Portugal. E claro que, para isto se materializar tém de ser garantidas eleva-
das rendibilidades do investimento. A forma como propomos que o segundo
pilar seja definido leva em consideragio todas estas preocupacoes. Vale a
pena salientar que esta medida nio envolve a privatizagao dos esquemas
publicos de pensdes; em vez disso, o seu objectivo ¢ simplesmente reforgar
a componente de capitalizagao do sistema publico. A privatizagao e a capi-
talizagdo sio conceitos distintos.

O resto deste capitulo detalha a nossa proposta, medida por medida,
discute as questdes envolvidas, explica como cada medida ¢ modelizada, e
depois apresenta e discute os resultados da simulagao.

9.3 A Primeira Medida: Uma Férmula de Céilculo Unica, Mais Simples
e Menos Generosa para o RGC e para a CGA

Em vez das multiplas férmulas de cdlculo que existem actualmente, seguindo

as onze medidas de reforma de 2002 para 2006, propomos uma férmula de

cdlculo dnica que é substancialmente mais simples e menos generosa. Esta

nova férmula de cédlculo aplica-se a todos os novos pensionistas da Seguranga

Social ¢ a todos os novos aposentados da CGA iniciados a partir de 2007.
A férmula de cdlculo que propomos seria simplesmente:

t- ADC - RR (9.15)

onde # ¢ a taxa de formagio, ADC ¢ o ndmero de anos de contribui¢des que
contam para a pensao estatutdria, e RR ¢ a remuneragao de referéncia.
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A taxa de formagdo r deixaria de ser progressiva. No inicio, voltaria a
ser uma taxa fixa de 2% por ano, o seu nivel anterior. Na nossa quinta
medida de politica que introduz um segundo pilar para substituir parte do
primeiro pilar, propomos que a partir de 2018 a taxa de formagao seja redu-
zida, de forma imediata e permanente, para 0.5%. Para compensar esta
redugdo na parte PAYG da pensao publica, haverd um complemento de pen-
sdo por capitaliza¢io, pago pelo segundo pilar publico.

O ndmero de anos de contribuigdes que contam para a pensio estatutd-
ria ndo seria mais limitado a 40 anos, com vista a reduzir o imposto impli-
cito sobre os trabalhadores com carreiras mais longas. De acordo com as
regras actuais, um trabalhador do sector privado com 40 ou mais anos de
contribui¢bes ndo beneficia de uma pensio estatutdria mais elevada na mar-
gem — i.e., por cada ano adicional de trabalho — a menos que o ano adicio-
nal de trabalho aumente a sua remuneragio de referéncia; para os trabalhadores
do sector publico que contribuem para a CGA, o limite ¢ aos 36 anos. O
ndmero de anos de contribui¢des que conta para uma pensio, ADC, cor-
responderia assim a totalidade da sua carreira se o trabalhador se aposen-
tasse antes ou ao atingir a idade legal de reforma, presentemente aos 65 anos.
Se o trabalhador se reformasse apds a idade legal de reforma entdo o valor
de ADC seria a carreira contributiva aquando do aniversdrio da idade legal
de reforma. Ao adiar a sua aposentagao, mesmo por apenas mais uns meses,
para depois da idade legal de reforma ele teria um complemento de pensao
como descrito na segunda medida de reforma que propomos. Este comple-
mento ¢ parte de um pacote de incentivos financeiros que encorajam a apo-
sentacdo ap6s a idade legal de reforma (ver a secgdo 9.4 para os detalhes).

Por sua vez, a remuneracio de referéncia seria a média revalorizada dos
melhores 7 dos dltimos 7 + 5 anos de remunera¢oes brutas, no mdximo até
a idade legal de reforma, com 7 a aumentar em um ano por cada ano de tal
forma que, a prazo, toda a carreira ¢ tomada em consideragio. Repare-se
que, enquanto a remuneragio de referéncia é calculada usando as remune-
racoes brutas no mdximo até a idade legal de reforma, estas mesmas remu-
neragoes brutas sao revalorizadas com base no indice de pregos no consumidor
excluindo a habitacao até & data da reforma, a qual pode ser depois da data
em que o trabalhador completa a idade legal de reforma se este decidir adiar
a sua reforma. Assim, propomos que em 2007 7 seja 11 de tal forma que
todos os trabalhadores (i.e. os trabalhadores dos sectores publico e privado)
que se reformem naquele ano tenham a sua remuneragio de referéncia cal-
culada como a média dos melhores 11 anos dos tltimos 16 anos no médximo
até a idade legal de reforma, revalorizados pelo IPC, sem a habitagio.

Também propomos que o bénus de revalorizagao seja eliminado. Isto
era um bénus que a Lei de Bases da Seguranga Social de 2002 introduziu
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para beneficiar as remuneragbes brutas entre 2002 e 2011 sempre que o
saldrio de referéncia ¢ calculado com mais do que os dltimos 10 anos de
remuneragoes 2 data da reforma. Este bénus é calculado como 75% do
IPCH excluindo a habitagio mais 25% do crescimento das remuneragoes
dos trabalhadores dependentes (desde que esta soma exceda o IPCH) até a
um mdximo de 50 pb. acima do IPCH excluindo a habitagao. Estimdmos
este bénus em 0.3281% em termos reais usando dados de 1997 a 2004
para o IPCH e para o crescimento nominal da compensagao por trabalha-
dor na industria (ver Ministério das Finangas 2005).

Finalmente, propomos que a revaloriza¢ao das remuneragoes do passado
quando se calcula o saldrio de referéncia seja corrigido para que a carreira de
remuneragdes brutas seja revalorizada até ao dltimo ano de trabalho usando
o IPC sem a habitagao. Anteriormente, toda a carreira de remuneragoes bru-
tas era revalorizada até ao penultimo ano de trabalho antes da reforma. A raci-
onalidade para isto era que este era o dltimo ano completo de remuneragoes,
0 que nao ¢ necessariamente verdade se o dltimo ano de trabalho antes da
reforma foi um ano completo. Esperariamos que a revalorizagao das remune-
ragoes do passado fosse proporcional. Sendo 7 o tltimo ano de trabalho antes
da reforma, a toda a carreira de remuneracoes brutas era efectivamente reva-
lorizada até ao ano m — 1, significando que o saldrio de referéncia calculado
desta forma era aproximadamente mais pequeno na medida da taxa de infla-
¢do bruta do IPC do periodo 7. Modelizamos a revalorizagao correcta aumen-
tando o saldrio de referéncia em 1.025, assumindo que a taxa de inflacio do
IPC, excluindo a habita¢do, ¢ estdvel em 2.5%. Assim, na nossa proposta,
quando calculamos o saldrio de referéncia, as remuneragdes do passado sao
revalorizadas até a0 momento em que o trabalhador se reforma e nio até ao
ano anterior, como ¢ a prética corrente. Repare-se que, independentemente
de quando alguém se reforma, a sua carreira serd revalorizada até ao dltimo
ano de trabalho, o qual pode ser depois da idade legal de reforma.

De seguida, voltamos aos resultados de simulag¢ao que nos Quadros 9.7
¢ 9.8 mostram o impacto de se adoptar uma férmula de cdlculo mais sim-
ples e menos generosa para todos os beneficidrios activos do RGC e da CGA.

O ndmero de beneficidrios de pensdes mantém-se inalterado com a nova
férmula de cdlculo. A despesa publica total com pensdes cai 2.6 pp. de
25.3% do PIB no Caso 24 para 22.7% do PIB no Caso 26.

O Caso 26 ¢ construido com base no Caso 24 e nio no Caso 25a ou
no Caso 25b porque os tectos contributivos 740 fazem parte do pacote de
reforma que propomos. Em 2050, vis-2-vis o Caso 24, esta alteragio na for-
mula de cdlculo induz uma poupanga de 1.7 pp. nas despesas com pensoes
da Seguranca Social ¢ uma reducio de 0.8 pp. na despesa com pensoes da
CGA. A despesa com pensdes do regime de origem contributiva da Seguranca
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Quadro 9.7 Efeitos da Primeira Medida: Uma Férmula de Célculo Unica,

Mais Simples e Menos Generosa para o RGC e para a CGA — Instantdneo em 2050

Caso 0 10 24 26

Divida implicita truncada de origem contributiva / PIB2gg3 (%)

Total 29.2 286.2 246.0 211.9
Seguranca Social -4.8 163.4 173.4 151.6
CGA 34.0 122.8 72.7 60.3

Divida piiblica ajustada / PIB (%)

60.0 323.0 158.2 195.0

Despesa de seguranga social / PIB (%)

Total 15.0 30.1 30.0 27.4
Seguranca Social 11.3 22.0 23.0 21.3
CGA 3.8 8.1 7.0 6.1

Despesa pitblica com pensies | PIB (%)

Total 10.6 25.8 25.3 22.7

Seguranga Social 6.9 17.8 18.3 16.6
Velhice 4.9 14.1 14.7 13.3
Sobrevivéncia 1.0 3.0 2.9 2.7
Invalidez 1.0 0.7 0.7 0.6

Reg. de orig. contrib. 4.7 15.4 15.4 13.8
Velhice 3.4 12.6 12.5 11.1
Sobrevivéncia 0.7 2.2 2.3 2.1
Invalidez 0.7 0.6 0.6 0.5

CGA 3.8 8.0 6.9 6.1
Aposentagio 3.4 6.9 5.8 5.1
Sobrevivéncia 0.4 1.1 1.1 1.0

Beneficidrios das pensoes piiblicas (2003 = 100.0)

Total 100.0 184.7 183.2 183.2

Seguranca Social 100.0 156.8 157.2 157.2
Velhice 100.0 191.1 191.1 191.1
Sobrevivéncia 100.0 222.9 222.9 222.9
Invalidez 100.0 56.4 57.5 57.5

Reg. de orig. contrib. 100.0 247.0 247.2 247.2
Velhice 100.0 288.2 288.2 288.2
Sobrevivéncia 100.0 256.0 256.0 256.0
Invalidez 100.0 62.0 63.4 63.4

CGA 100.0 205.9 195.7 195.7
Aposentagio 100.0 202.2 179.6 179.6
Sobrevivéncia 100.0 216.5 242.7 242.7

[325]



A REFORMA DAS PENSOES EM PORTUGAL

Quadro 9.8 Efeitos da Primeira Medida: Uma Férmula de Célculo Unica, Mais Simples
¢ Menos Generosa para 0 RGC e para a CGA — Medidas Alternativas do Desequilibro

Caso 0 10 24 26

Défice do sistema de sequranga social em 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico 0.0 15.2 15.2 12.6
Seguranca Social 0.0 10.9 12.0 10.4
CGA 0.0 4.3 3.1 2.3

Pressdo orcamental total 5.9 21.1 21.1 18.6
Seguranca Social 3.3 14.2 15.3 13.6
CGA 2.6 6.9 5.8 4.9

Défice dos sistemas pensoes 0.9 15.7 15.3 12.8
Seguranca Social -0.1 10.6 11.3 9.7
CGA 1.0 5.1 3.9 3.1

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB (%)

10.4 -358.0 —424.8 -369.5

Dtvida implicita truncada / PIB2gg3 (%)

Nec. adic. de financ. 0.0 259.5 235.2 198.4
Seguranca Social 0.0 166.3 191.0 167.9
CGA 0.0 93.3 44.2 30.6

Pressao orgamental total 194.3 453.6 421.2 385.8
Seguranca Social 106.5 273.5 293.8 271.4
CGA 87.8 180.1 127.4 114.3

Sistemas de pensdes 29.2 286.2 246.0 211.9
Seguranga Social 4.8 163.4 173.4 151.6
CGA 34.0 122.8 72.7 60.3

Esforcos continuos truncados (% constante do PIB)

Nec. adic. de financ. 0.0 7.9 7.5 6.3
Seguranga Social 0.0 5.1 6.1 5.3
CGA 0.0 2.8 1.4 1.0

Pressao orgamental total 5.9 13.9 13.4 12.2
Seguranca Social 3.2 8.4 9.4 8.6
CGA 2.6 5.5 4.1 3.6

Sistemas de pensoes 0.9 8.7 8.0 6.8
Seguranga Social -0.1 5.0 5.6 4.9
CGA 1.0 3.7 2.3 1.9

Redugio nas despesas totais

da Seguranga Social -1.3 30.5 31.7 28.8

Redugao nas despesas totais

excepto pensdes minimas -1.6 35.1 37.9 34.7

Redugdo nas despesas totais da CGA 27.1 56.6 43.7 39.4
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Social reduz-se de 15.4% do PIB no Caso 24 para 13.8% do PIB no Caso 26
(um corte de 10.4%) enquanto que na CGA a redugio ¢ de 11.6%. Como
esperado, a alteragdo na férmula de cdlculo induz maiores poupangas na
CGA. Isto ndo ¢ surpreendente porque, anteriormente, na CGA, o cdlculo
da média para a obtengao do saldrio de referéncia, era feito com base em
muitos menos anos de contribui¢des. No Caso 26, pela primeira vez, a des-
pesa total de seguranca social ¢ inferior a 30% do PIB.

No Caso 26, em 2050, a divida puablica ajustada é de 195% do PIB,
mais 36.8 pp. do que o Caso 24, devido a altera¢ao enddgena a um novo
ambiente das vdrias bases fiscais, bem como a resposta éptima do investi-
mento pablico em infra-estruturas e na formagio do capital humano.

Como resultado da alteragio da férmula de cdlculo, no Caso 26, em
2050, o défice contabilistico total do sistema publico de pensées é projec-
tado em 12.6% do PIB, menos 2.6 pp. quando comparado com os 15.2%
do PIB do Caso 24. O défice contabilistico na Seguranga Social cai 1.6 pp.

Centrando a aten¢ao na pressao orcamental total, traduzida em termos de
esforgo continuo, verificamos que do Caso 24 para o Caso 26 hd uma redugio
de 1.2 pp., de 13.4% do PIB para 12.2% do PIB, uma redugio de quase 9%.

Virando-nos para os indicadores de sustentabilidade referentes aos regi-
mes de origem contributiva, em 2050, o défice total de origem contribu-
tiva atinge 12.8% do PIB, 2.5 pp. abaixo do Caso 24. O défice da Seguranca
Social ¢ 9.7% do PIB e 0 da CGA ¢ 3.1% do PIB. Em termos do nosso indi-
cador preferido para o impacto na sustentabilidade financeira a longo prazo,
estimamos que no Caso 26 a divida implicita truncada total de origem con-
tributiva atinge 211.9% do PIB de 2003, 34.1 pp. abaixo do Caso 24. A
alteragao na férmula de cdlculo que propomos tem um maior impacto na
divida implicita da CGA que regista uma redugao de 17.1% descendo para
60.3% do PIB de 2003, enquanto que a redu¢do correspondente na Seguranga
Social ¢ de 12.6%, correspondendo a 151.6% do PIB de 2003.

Estes valores traduzem-se num esforco continuo truncado total de ori-
gem contributiva de 6.8% do PIB, o que compara com os 8% do PIB no
Caso 24. Este esfor¢o continuo total pode ser decomposto num esforgo
continuo de 4.9% do PIB na Segurancga Social e de 1.9% do PIB na CGA.
Do mesmo modo, para assegurar que o sistema puiblico de pensdes se man-
tém financeiramente sustentdvel a longo prazo, seria necessdria uma redu-
¢do permanente e imediata das despesas totais da Seguranca Social, estimada
em 28.8%. As pensdes que jd estdo a ser pagas também teriam de ser redu-
zidas. Se as pensdes minimas nao fossem também objecto de redugio entao
as despesas restantes da Seguranca Social teriam de ser cortadas em 34.7%.
Na CGA, mesmo com a alteragio na férmula de cdlculo que propomos, o
corte necessdrio teria de ser de 39.4%.
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Estes resultados mostram que as reformas paramétricas do sistema publico
de pensoes organizado em PAYG nio vdo muito longe no sentido de refor-
car a sustentabilidade financeira a longo prazo. Com o desequilibrio total
que permanece por resolver no Caso 26 (i.e., uma divida implicita trun-
cada total de origem contributiva estimada em mais do que o dobro do PIB
de 2003), ¢ fundamental realizar reformas de natureza estrutural.

9.4 A Segunda Medida:

Aumentar a Idade Efectiva de Reforma Tanto no RG como na CGA

Enquanto que na primeira medida propusemos uma férmula de cdlculo
tinica, mais simples e menos generosa para todos os beneficidrios activos, a
nossa segunda medida visa o aumento da idade efectiva de reforma, tanto
na Seguranga Social como na CGA. Comegamos com uma discussao, seguida
da simulagdo dos efeitos de introduzir incentivos financeiros para encora-
jar todos os trabalhadores (incluindo os que no futuro terio uma pensao
minima) a adiar a sua reforma para depois da idade legal de reforma. Apesar
de uma sélida racionalidade econémica para a introdugio de tais incenti-
vos que complementam as penalizagbes existentes na reforma antecipada,
porque os resultados de simulagao sugerem que pouco progresso ¢ feito em
termos de reforgar significativamente a sustentabilidade financeira de longo
prazo, propomos um aumento gradual na idade legal de reforma.

9.4.1 Incentivos para Reforma Apds a Idade Legal de Reforma

Antes de apresentarmos a nossa proposta, vale a pena fazer uma pausa para reflec-
tir sobre qual das seguintes medidas para aumentar a idade efectiva de reforma
¢ melhor do ponto de vista das financas publicas: penalizacoes sobre aqueles que
se reformam antes da idade legal, ou incentivos para adiar a reforma para depois
da idade legal? E possivel conceber uma penalizagao por reforma antecipada e
um incentivo para adiar a aposentagao de modo a que o beneficidrio fique indi-
ferente perante as duas alternativas e, no entanto, ¢ o incentivo para adiar a
reforma que resulta no maior ganho em termos de finangas publicas.

A Figura 9.1 apresenta uma variante do zradeoff familiar entre rendi-
mento e lazer que os agentes econédmicos enfrentam quando escolhem quanto
tempo trabalhar. Nesta figura, contudo, os trabalhadores mais velhos ao
decidir quando se reformam enfrentam um #radeoff entre o rendimento de
vida remanescente, 3 e o lazer de vida remanescente, L. O ponto 0 ¢ o
ponto de referéncia e corresponde a reforma na idade legal, actualmente
aos 65 anos. O conjunto de oportunidades pode ser dividido em quadran-
tes. No primeiro quadrante, Q1, ¢ permitido ao trabalhador reformar-se
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antes dos 65 anos sem qualquer penalizagio. Claramente esta ¢ a situagao
onde o agente gostaria de estar porque o lazer de vida remanescente é mais
elevado, bem como a riqueza em pensées, porque ele recebe uma pensio
durante mais anos. Contudo, porque sao cobradas nio sé menos contri-
buicdes sociais mas também sio mais baixas as receitas de IRS (-) e o valor
actual descontado do fluxo das pensdes pagas ¢ mais alto (—), hd uma dupla
perda para as finangas pablicas quando ¢ permitido ao trabalhador reformar-
-se antes dos 65 anos sem qualquer penaliza¢o. Dai o (—,—) no Q1.

O terceiro quadrante, Q3, corresponde ao caso oposto (+,+) onde hd
um duplo ganho para as finangas publicas quando a idade legal de reforma
¢ aumentada, i.e. quando o trabalhador ¢ for¢ado a reformar-se mais tarde
sem quaisquer incentivos. Ao trabalhar mais (o lazer de vida remanescente
¢ menor) sio cobradas mais contribuicoes sociais e mais receitas de IRS, e
muito embora a prazo hd que pagar uma pensio estatutdria mais elevada,
em termos descontados, a riqueza de pensbes ¢ mais baixa porque a pen-
sao mais elevada é paga durante um periodo mais curto.

Os quadrantes 1 e 3 ndo sio os casos mais interessantes. E ébvio que,
ceteris paribus, um trabalhador nunca aceitaria voluntariamente adiar a sua
reforma (i.e. baixar o seu lazer de vida remanescente) sem um incentivo sig-
nificativo (i.e. um rendimento de vida remanescente mais elevado) para com-

Figura 9.1 Incentivos para Adiar a Idade de Reforma
Sao Melhores que as Penalizagdes por Antecipar a Reforma
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pensar a perda. E claro que isto ¢ ceteris paribus. Na realidade, observamos
que alguns trabalhadores de facto reformam-se apds a idade legal de reforma
mesmo sem quaisquer incentivos para o fazer, simplesmente porque ainda
nao podem ainda reformar-se, o que significa que decidem trabalhar mais
tempo para conseguirem uma pensio mais elevada. Teriam dificuldades se
tivessem de viver com a pensdo que receberiam caso tivessem saido aos 65
anos. Outra razdo que os leva a reformarem-se apds a idade legal de reforma
¢ que poderdo necessitar de completar o prazo de garantia para serem elegi-
veis para uma pensdo. Das duas explicagdes, esta tltima ¢ a mais provével.

E ficil ver que hd pontos nos quadrantes 2 e 4 que proporcionam a
mesma utilidade que a reforma a idade legal de reforma, ponto 0.

Muito mais interessante de analisar s3o os pontos nas ctspides, tais como
os pontos A e B, que levam a uma maior utilidade para o agente econémico.
O ponto A corresponde a uma penalizagio por reforma antecipada onde o
trabalhador sacrifica algum do rendimento de vida remanescente para ter mais
lazer de vida remanescente. Um ponto no segundo quadrante ¢ tal que (—+),
i.e. s3o cobrados menos contribuicdes sociais e hd menos receitas de IRS (),
o que ¢ negativo para as finangas publicas mas, desde que a penalizagio por
reforma antecipada seja suficientemente grande, a riqueza em pensoes ¢ tam-
bém mais baixa (+), o que é bom para as finangas publicas. Se a penalizagio
por reforma antecipada for demasiado grande, como no ponto A’, entdo o
trabalhador prefere esperar até a idade legal de reforma, saindo no ponto 0.

Finalmente, com os incentivos adequados para adiar a reforma para depois
da idade legal, o trabalhador poderia ser persuadido a mover-se para um ponto
no Q4, tal como o ponto B, onde ele renuncia algum lazer de vida remanes-
cente em troca de um rendimento de vida remanescente mais elevado. Se os
incentivos para trabalhar mais tempo forem insuficientes, como no ponto B’,
entdo o trabalhador estaria melhor se nao aceitasse a proposta. No quarto qua-
drante (+,~) s3o cobrados mais contribuigbes sociais e mais receitas de IRS (+)
mas o valor actual descontado das pensoes brutas é mais elevado (-).

Contudo, ¢ fécil de ver porque o erdrio publico preferiria que todos os
trabalhadores estivessem no ponto B em vez de no ponto A. Isto ¢ sim-
plesmente porque o lazer nio ¢ tributado, enquanto que tanto o rendi-
mento do trabalho como o rendimento de pensoées sao tributados. Assim,
parece que a melhor politica é oferecer um menu de escolhas em (A’, B),
i.e. aumentar a penaliza¢do no caso da reforma antecipada para desencora-
jar um movimento para o quadrante 2 e introduzir incentivos para adiar a
reforma para depois da idade legal de reforma, para encorajar um movi-
mento para um ponto como o B.

Neste contexto, complementando as penalizagdes de reforma antecipada
que jd existem, propomos que aqueles que voluntariamente decidam reformar-
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-se apds a idade legal de reforma sejam recompensados financeiramente,
mesmo que adiem a sua reforma por apenas alguns meses.

Propomos que aqueles que acumulam rendimento de pensées com o ren-
dimento do trabalho nao sejam elegiveis. Estes recebem uma pensao antes
ou aos 65 anos e decidem também trabalhar, dos 65 anos de idade em diante.
Estes beneficidrios pertencem ao chamado regime de acréscimos onde a pen-
sdo ¢ ajustada no final de cada ano para reflectir o ano adicional de traba-
lho e de contribui¢des. Neste caso, o ganho para as finangas publicas é
naturalmente mais pequeno e os incentivos que propomos seriam danosos
para as finangas publicas. Isto ndo significa que aqueles que j4 s3o pensio-
nistas nao possam tirar vantagem dos incentivos que propomos. Para ser ele-
givel eles teriam que suspender as suas pensoes até uma data posterior.

Para encorajar os trabalhadores dos sectores publico e privado a adiar a
sua reforma para depois da idade legal de reforma, propomos um conjunto
de incentivos financeiros. Estes incluem, nio sé pensdes mais elevadas para
o tempo de trabalho adicional, ou através de bénus as pensdes minimas, ou
através de taxas de formagao aceleradas que sio mais elevadas na margem no
caso das pensoes de origem contributiva, mas também incluem contribuigoes
sociais mais baixas tanto para os empregadores como para os empregados.

laxas de formagcdo aceleradas. Propomos que os beneficidrios activos da
Seguranga Social com uma pensio de origem contributiva que se reformam
7 anos depois da idade legal da reforma (ILR) tenham um complemento de
pensao que é:

1/14 'éR]LR+i—1M[LR+i—I(4% + 1]?]7 . mln{S;l—l}) (916)
i=1

onde Mgy ;1 ¢ o nimero de meses de contribui¢des a partir do (ZZR + i—1)
ésimo aniversdrio até um ano mais tarde, e Rp;,; 1 é a média das corres-
pondentes remuneragdes brutas mensais, devidamente revalorizadas até a data
da reforma usando o IPC sem a habitagio. Neste caso, na margem, beneficiam
de taxas de formagio mais elevadas: 4% para o tempo de trabalho na idade
legal de reforma e 1 pp. mais elevado por cada um dos anos seguintes. A taxa
de formagao acelerada mdxima ¢ de 9%. Estes sdo incentivos significativos que
sd0 suportdveis em termos de finangas publicas e que compensam o trabalha-
dor do esforgo crescente de se manter a trabalhar em idades mais avangadas.

Os beneficidrios activos da CGA com uma pensao de origem contribu-
tiva que se aposentam com ; anos apds a idade legal de reforma (ILR) tém
direito a um complemento de pensio que é dado por:

1/14 . éR]LRH—lMH,RU—l(‘a% + 1Pp . m1n{5,z—1}) (917)
i=1
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Propomos que os beneficidrios da CGA beneficiem de taxas de forma-
¢ao aceleradas mais baixas porque eles tém uma maior esperanga média de
vida do que os beneficidrios da Seguranga Social, provavelmente porque o
sector publico é um sector de servigos e porque os funciondrios publicos
tém acesso a melhores cuidados de saide.

Bénus para pensoes minimas. Os beneficidrios activos pertencentes ao
Regime Geral da Seguranga Social (RG) que no futuro receberem uma pen-
sao minima ou uma pensdo minima escalonada beneficiarao também de
bénus desde que se reformem depois da idade legal de reforma. No caso
das pensdes minimas que sao calculadas de forma independentemente da
taxa de formagdo, o bénus ¢ simplesmente uma percentagem da pensio
minima e ¢ tanto mais elevado quanto mais tempo o beneficidrio esperar
até se reformar. A razao desta nossa proposta ¢ que, de facto, trabalhar aos
66 anos, por exemplo, é mais extenuante do que trabalhar aos 65 anos e
os incentivos deviam reflectir isto mesmo. A quem trabalhar na idade legal
de reforma (ILR) oferecemos um bénus de 5% que ¢ aumentado em 1 pp.
por cada ano que se segue. Assim, por exemplo, com a idade legal de reforma
actualmente aos 65 anos, uma pessoa que se aposente aos 67 anos, tendo
trabalhado aos 65 e também aos 66 anos, recebe um bénus de 11.3% (o
produto de 1.05 por 1.06 que ¢ igual a 1.113). Aqueles que tenham tra-
balhado consecutivamente até 2 idade ILR+5 beneficiam de um bénus de
54.2% (calculado como o produto 1.05-...-1.10).

Para além das pensdes mais elevadas para o tempo adicional de traba-
lho, propomos que aqueles que adiem a reforma para depois da idade legal
de reforma beneficiem ao pagar contribui¢des mais baixas para a Seguranga
Social. As contribui¢bes dos empregados para a Seguranga Social caem 2 pp.
de 11% para 9%, e as contribui¢ces dos empregadores caem 10 pp. de
23.75% para 13.75%. O primeiro incentivo visa recompensar o trabalha-
dor que voluntariamente adia a sua reforma para depois da ILR. O segundo
incentivo compensa a empresa pelo custo que ela tem em integrar estes tra-
balhadores mais velhos que, em média, sio menos produtivos, pelo menos
inicialmente. Uma parte destes recursos que, de outra forma, seriam pagos
como contribuigbes das empresas para a Seguranga Social, podem ser usa-
dos para financiar programas de envelhecimento activo, especialmente dese-
nhados para promover a aprendizagem ao longo da vida.

Detalhamos agora como o aumento da idade efectiva de reforma foi
modelizado. Foram necessdrios quatro passos.

Passo 1. Alteragio na forca de trabalho e no nimero de novos pensionistas

por velhice. Quando alguns trabalhadores adiam a sua reforma para depois da
idade legal de reforma, a forca de trabalho expande-se (assumindo que con-
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tinuam a trabalhar em vez de sairem) e o ndmero de novos pensionistas por
velhice que se reformam em cada ano altera-se. No que se segue, a varidvel
“com a plica” corresponde ao caso com a alteragio do comportamento de
reforma. Nesse caso, a for¢a de trabalho ¢ ajustada da seguinte forma:

LE' = LF, + novos pensionistas de velhice, — novos pensionistas de velhice,

(9.18)

o que significa que se num dado ano hd agora menos pensionistas por
velhice entdo a forga de trabalho expandir-se-4. Repare-se que como se alte-
rard o comportamento de reforma depende em ultima andlise das prefe-
réncias do beneficidrios em termos de lazer e rendimento de vida remanescentes
face a0 menu de opgbes — para a reforma antecipada, a idade legal de
reforma, e os incentivos para adiar a reforma para depois da ILR — que lhes
¢ oferecido (ver Figura 9.1).

Para determinar como o nimero de novos pensionistas se altera faze-
mos as seguintes hipteses:

Al. Nao h4 alteragoes nos padroes de mortalidade;

A2. Ninguém espera — i.e., aqueles que adiam a reforma para depois da
idade legal de reforma continuam a trabalhar e pagam tanto IRS
como contribuicbes sociais;

A3. Aqueles que adiam a reforma para depois da idade legal de reforma
sao aqueles que agora se reformam a partir dos 65 anos;

A4. Os comportamentos de reforma daqueles que agora se reformam
antecipadamente (i.e., antes da idade legal da reforma) nio sao afec-
tados pelos incentivos financeiros para adiar a reforma para depois
da idade legal de reforma.

Segundo estas hipéteses, ¢ ficil determinar como se alterard a distribui-
¢ao dos novos pensionistas por velhice na Seguranga Social. A Figura 9.2
apresenta dois exemplos. Do lado esquerdo a figura mostra as altera¢oes na
distribui¢ao quando aqueles que antes se reformavam aos 65 anos adiam a
sua reforma até aos 66 anos. Repare-se como aqueles que j4 tinham plane-
ado reformar-se aos 66 anos ou depois e todos aqueles que planeavam refor-
mar-se antes dos 65 anos nio alteraram o seu comportamento. Os tinicos
que o fazem s3o aqueles que antes se reformavam 2 idade legal da reforma,
65 anos, e agora trabalham mais um ano depois do seu 65.° aniversdrio.
Do lado direito da Figura 9.2 estd um esbogo da nova distribui¢ao dos
novos pensionistas por velhice na Seguranga Social se o ponto escolhido for
tal que os trabalhadores aproveitam os incentivos financeiros que decorrem
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Figura 9.2 Alteragdo na Distribui¢do dos Novos Pensionistas por Velhice
[Ref. Casos 27a e 27b]
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Adiar a reforma dos 65 aos 67
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do adiamento da reforma até aos 67 anos. Uma vez mais os que se refor-
mam antecipadamente nio alteram o seu comportamento e os Ginicos que
o fazem sao aqueles que estavam planeando reformar-se aos 65 ou aos 66
anos. O primeiro grupo trabalhard mais dois anos até se reformarem, e
aqueles que estavam planeando sair aos 67 anos continuarao a trabalhar por
mais um ano.

De seguida, temos que determinar como o nimero actual de novos pen-
sionistas por velhice se alterard, em funcio da idade de reforma que for
escolhida.

Se os trabalhadores que dantes se reformavam a ILR trabalharem mais
um ano e agora se aposentarem 2 idade ILR+1 entdo no primeiro ano em
que hd incentivos para adiar a reforma o nimero de novos pensionistas por
velhice alterar-se-4 para:

71; _ ﬂ; _ dt]LR, ILR+1 (9 1 9)

dt[RL,[RL +1 é

onde o ntmero dos que trabalham 2 idade ILR e se reformam 2

idade ILR +1. No ano seguinte, o nimero de novos pensionistas altera-se para:
/ IR IIR+1 , JILR ILR+1
URES R +d, (9.20)
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onde é agora claro que aqueles que adiaram a reforma por um ano, &/*% £8+1,

estdo agora prontos para a reforma.
Da mesma forma, se a reforma for adiada em 2 anos, as equagoes dina-
micas que ditam o nimero de novos pensionistas por velhice passam a ser

dadas por:

nt, = - d[ILR, ILR+2 _ d[[LR+1,ILR+2
’ ILR ILR+2 ILR+1, ILR +2 ILR+1,ILR +2

Beyy = My = dt+1 - dt+1 t dt (921)
’ ILR ILR+2 ILR+1,ILR+2 ILR+1,ILR +2 ILR, ILR +2

My =My — ﬂ’t+2 - dt+2 + ﬂlt+l + dl

O ndmero dos beneficidrios que trabalham a idade X e se reformam a
. * ,
idade (*), th’ , € calculado como:

* _ .
d*" = n, - Fracgio dos novos pens. de velhice que se reformam aos X anos em 2001

(9.22).

Quadro 9.9 Distribui¢ao dos Novos Pensionistas por Velhice na Seguranca Social

Reforma aos % de novos pens., velhice do RGC % dos novos pens.por velhice do MMERG
<65 31.2 2.2
65 59.7 71.1
66 4.9 12.7
67 1.6 3.7
68 0.9 2.7
69 0.3 1.7
70 + 1.4 5.9

A distribui¢io por idade de reforma, dos novos pensionistas por velhice
na Seguranca Social em 2001 estd apresentada no Quadro 9.9. Os pensio-
nistas com uma pensio de origem contributiva (RGC) e aqueles com uma
pensao minima paga pelo regime geral (MMERG) sao considerados separa-
damente. Estes dados resultam de uma consulta a base de dados de regis-
tos administrativos relativos a 2001 (ver Centro Nacional de Pensées 2002).
De todos os novos pensionistas por velhice que se reformaram em 2001,
estima-se que 31.2% reformaram-se antecipadamente (i.e. antes dos 65 anos)
e 9.1% reformaram-se apds os 65 anos, o que significa que os restantes
59.7% daqueles que se reformam com uma pensio de origem contributiva
o fazem a idade legal da reforma.
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No caso da CGA, o comprimento da carreira contributiva a data da
aposentagao é uma varidvel muito melhor do que a idade & data de apo-
sentagdo para determinar os casos onde o funciondrios publico adiou a sua
aposentagao para depois da ILR mesmo sem quaisquer incentivos para o
fazer. E assim porque a CGA estd no processo de fazer convergir as suas
condigbes de elegibilidade para as do RGC da Seguranga Social. A distri-
buigao, pelo comprimento da carreira contributiva, dos novos aposenta-
dos da CGA em 2004 ¢ apresentada no Quadro 9.10, e ¢ determinada por
consulta aos dados dos registos administrativos (ver Caixa Geral de
Aposentacoes 2005).

Quadro 9.10 Distribui¢do dos Novos Aposentados na CGA por Carreira Contributiva

Anos de contrib. 2 data da aposentagao Aproxima a aposentagao aos % de novos aposentados
< 36 < 65 33.4
36 65 65.2
37 66 0.4
38 67 0.3
39 68 0.2
40 69 0.1
41 + 70 + 0.5

Quadro 9.11 Multiplicadores da Taxa de Mortalidade

Taxa de mortalidade do grupo com idades ... ... como um multiplo da taxa de mortalidade do grupo com 65+
66+ 1.047
67+ 1.097
68+ 1.153
69+ 1.217
70+ 1.284
71+ 1.358

Passo 2. A taxa de mortalidade média dos pensionistas por velhice altera-
-se. Como resultado de alguns trabalhadores adiarem a sua reforma para
depois da ILR, a taxa de mortalidade média que se aplica ao stock de todos
os pensionistas por velhice tem de ser ajustada para cima. Se, por exemplo,
alguns trabalhadores trabalharem mais um ano para além dos 65 e se refor-
marem aos 66 entdo assumimos que, a prazo, a taxa de mortalidade média
por velhice serd mais elevada no valor do rdcio entre a taxa de mortalidade
do grupo com a idade igual ou superior a 66 anos e a do grupo com 65
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ou mais anos. Faseamos estes multiplicadores (ver Quadro 9.11) num periodo
de 20 anos a seguir ao primeiro ano no qual a reforma ¢ adiada. Isto per-
mite grosso modo a plena rotagao do stock de pensionistas por velhice.

Passo 3. Pensoes mais elevadas para os que adiam a reforma. Os trabalhado-
res que adiam a sua reforma para depois da ILR beneficiam ou de taxas de
formagio que sao mais altas na margem, no caso das pensoes de origem con-
tributiva, ou de um conjunto de bonificagdes, no caso das pensées minimas.
Em qualquer caso, as suas recompensas sao maiores quanto mais tarde se refor-
marem para compensd-los do esforgo adicional, o qual aumenta com a idade.

Estes incentivos financeiros sio modelizados da seguinte forma. No caso
de pensées de origem contributiva, a pensio estatutdria média por velhice
paga num dado ano é uma média ponderada de duas ou mais pensoes esta-
tutdrias com diferentes férmulas para aqueles que nio adiam a reforma para
depois da ILR e para aqueles que o fazem. Desta forma, ¢ consistente com
o ndmero de novos pensionistas que beneficiam dos incentivos que pro-
pomos. No caso das pensdes minimas por velhice do MMERG a despesa
com este tipo de pensdes ¢ ajustada para reflectir a despesa que é poupada
por nio se pagar pensdes aos que adiam a sua reforma para depois da ILR
e a despesa com pensdes mais elevada (incluindo bonifica¢oes) que é neces-
sdria pagar aqueles que anteriormente adiaram a sua reforma.

Passo 4. Contribuigoes sociais mais baixas para os beneficidrios que adiam
a sua reforma. Os trabalhadores que adiam a sua reforma para depois da
idade legal de reforma beneficiam de contribui¢es mais baixas para a
Seguranga Social, quer as dos empregados, quer as dos empregadores.
Naturalmente na CGA hd apenas contribui¢des sociais dos empregados que
s30 mais baixas.

Repare-se que apenas sao elegiveis os trabalhadores que permanecem a
trabalhar apds o seu 65.° aniversdrio e que ndo pertencem ao regime dos
acréscimos. Para estes trabalhadores, as contribui¢bes sociais dos emprega-
dores sao 10 pp. mais baixas, passando de 23.75% para 13.75%, em ter-
mos estatutdrios. Usando a correspondéncia entre altera¢des nas taxas
estatutdrias de imposto e alteragdes nas taxas efectivas de imposto de Pereira
e Rodrigues (2001d) esta queda de 10 pp. traduz-se numa redugao efectiva
de 5.47 pp. de 13.69% para 8.22%. Da mesma forma, a taxa de contri-
bui¢bes sociais dos empregadores cai 1.95 pp. em termos efectivos, alte-
rando a taxa efectiva de 13.12% para 11.17%, apenas para os trabalhadores
que sdo elegiveis. No caso dos funciondrios publicos, as taxas de contribu-
icdes em termos estatutdrias e em termos efectivos sdo iguais e, como tal,
a taxa efectiva cai de 10% para 8%.
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Contudo, vale a pena salientar que estas taxas efectivas de contribuigoes
sociais apenas se aplicam a massa salarial dos trabalhadores que continuam
a trabalhar depois de completarem 65 anos. Assim, as novas taxas efectivas
de contribuigdes sociais que se aplicam a todos os trabalhadores sao calcula-
das como uma média ponderada entre as novas taxas efectivas e as antigas,
e o peso correspondente na primeira parcela ¢ a fracgio da massa salarial dos
trabalhadores de idade inferior a idade legal de reforma. Repare-se que antes
destes incentivos financeiros existirem um trabalhador que j4 estava a traba-
lhar com 65 ou mais anos beneficiard de contribui¢bes sociais, mesmo sem
uma alteragdo do seu comportamento. Adicionalmente, repare-se que estes
pesos sdo diferentes para os trabalhadores do sector publico e do sector pri-
vado.

O Quadro 9.12 apresenta estes pesos em ambos os sectores. Enquanto
que para os trabalhadores do sector privado o peso inicial se mantém inal-
terado em 98.4%, para os funciondrios publicos o peso aumenta por conta
do aumento da idade legal de reforma dos 60 para os 65 anos (ver a dis-
cussio do Caso 21 no Capitulo 8).

Quadro 9.12 Frac¢ao Inicial da Massa Salarial no Sector Ptblico
Paga aos Funciondrios Mais Novos que a Idade Legal de Reforma, EOC

Anos Trabalhadores mais novos que &5 (%)
2007 61 92.7
2008 e 2009 62 94.1
2010 e 2011 63 95.3
2012 ¢ 2013 64 96.3
2014 e depois 65 97.1

Nota: A fracgdo inicial da massa salarial no sector privado que é paga aos trabalhadores com menos de 65, €5, é de

98.4%.

Estes sao apenas os pesos iniciais que tém que ser ajustados para baixo
por cada ano adicional de trabalho para os que adiam a reforma para depois
da ILR. A razdo para isto é que, quando os trabalhadores tiram vantagem
dos incentivos de adiar a sua reforma, resultard uma frac¢ao mais elevada da
massa salarial em cada sector para os trabalhadores que possuem uma idade
superior a idade legal de reforma. Assumimos que, quando confrontados
com o menu de incentivos para adiar a reforma para depois da ILR, dadas
as suas preferéncias sobre o lazer e o rendimento de vida remanescente, se
escolhem trabalhar um mais ano entio &€ e € serdo reduzidos em 1%.

A racionalidade por detrds desta hipdtese ¢ a que se segue. Em 2003
havia 4.143 milhoes de beneficidrios activos a contribuir para a Seguranga
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Social, e nesse mesmo ano havia cerca de 84 mil novos pensionistas por
velhice, dos quais se estima que 59.73% ou 50.173 mil reformaram-se na
idade legal de reforma. Agora, o ricio entre 50.173 e 4143 ¢é de 1.211%.
Ceteris paribus, se cerca de 83% (aproximadamente 1%/1.211%) daqueles
que anteriormente se iam reformar na ILR agora continuam a trabalhar mais
um ano, com a média de remunerages brutas que é especifica do seu sector,
entdo o correspondente épsilon caird em 1%. De forma andloga, se o apro-
veitamento do incentivo para adiar a aposentagio por um ano for de 100%,
estamos implicitamente a assumir que cada um desses trabalhadores ganhard
cerca de 83% do saldrio bruto médio do sector especifico. Repare-se que
estamos a ser conservadores ji que ao reduzirmos os épsilones em 1% por
cada ano adicional de trabalho estamos a exagerar o custo para as finangas
publicas que estd associado a contribuicdes sociais quer dos empregadores
quer dos empregados. Na realidade nao esperamos que a massa salarial se
expanda assim tanto, 4 medida que os trabalhadores adiam sucessivamente
a sua reforma até aos 67, aos 68 ou mesmo depois.

Discutimos agora os resultados da simula¢ao relativos aos efeitos do
pacote de incentivos que propomos para encorajar as pessoas a adiar a sua
reforma para depois da idade legal de reforma, actualmente nos 65. Os
resultados das simulagbes sio apresentados nos Quadros 9.13 e 9.14.

Consideramos trés casos, Caso 27a, 27b e 27c. No Caso 27a assumi-
mos que os beneficidrios activos respondem aos incentivos e adiam a sua
reforma em 1 ano. Isto significa que, entre os trabalhadores do sector pri-
vado, assumimos que aqueles que anteriormente se reformavam aos 65 anos
esperardo agora até aos 66 para se reformarem; aqueles que se aposentavam
antes da idade legal de reforma ou que se aposentavam apds a idade legal
de reforma nio alterardo o seu comportamento.

Entre os funciondrios publicos assumimos que aqueles que se apo-
sentam agora com uma carreira de 36 anos de contribuigbes esperardo
voluntariamente mais um ano e aposentar-se-a2o com 37 anos de contri-
buicdes. Todos os outros novos aposentados que se aposentarem com um
nimero de anos de contribuicdes diferente de 36 nio alterario o seu
comportamento. O Caso 27b difere do Caso 27a dado que assumimos
que os beneficidrios activos que de outra forma teriam saidos aos 65 ou
aos 66 anos esperardo até aos 67 anos para se reformarem. Do mesmo
modo, os funciondrios publicos que anteriormente se teriam aposentado
com 36 ou 37 anos de contribui¢bes responderdo agora ao pacote de
incentivos que propomos aposentando-se com 38 anos de contribui¢oes.
Similarmente, o Caso 27c¢ assume que aqueles que anteriormente se apo-
sentavam com 65, 66, ou 67 anos, agora esperam até aos 68 anos para
se aposentarem.
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Quadro 9.13 Incentivos Para Adiar a Idade de Reforma Para Depois dos 65

Instantdneo em 2050

Caso 0 10 24 26 27a 27b 27¢

Divida implicita truncada de origem contributiva / PIB2po3 (%)

Total 29.2 286.2 246.0 211.9 2109 208.9 207.4
Seguranca Social -4.8 1634 173.4 151.6 149.5 149.6 1484
CGA 34,0 122.8 72.7 60.3 61.4 59.3 59.0

Divida piiblica ajustada / PIB (%)

60.0 323.0 158.2 195.0 163.3 109.3 72.0

Despesa de seguran¢a social / PIB (%)

Total 15.0 30.1 30.0 27.4 28.0 27.7 27.9
Seguranga Social 11.3 220 23.0 213 21.7 214 215
CGA 3.8 8.1 7.0 6.1 6.3 6.3 6.4

Despesa piiblica com pensies | PIB (%)

Total 10.6 258 253 227 232 230 23.1

Seguranga Social 69 178 183 166 169 167 16.8
Velhice 4.9 14.1 14.7 13.3 13.4 13.2 13.2
Sobrevivéncia 1.0 3.0 2.9 2.7 2.9 2.9 3.0
Invalidez 1.0 0.7 0.7 0.6 0.6 0.6 0.6

Reg. orig. contributiva 4.7 15.4 15.4 13.8 14.0 13.8 13.9
Velhice 3.4 12.6 12.5 11.1 11.2 11.0 11.0
Sobrevivéncia 0.7 2.2 2.3 2.1 2.2 2.3 2.4
Invalidez 0.7 0.6 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5

CGA 3.8 8.0 6.9 6.1 6.3 6.3 6.3
Velhice e Invalidez 3.4 6.9 5.8 5.1 5.2 5.1 5.2
Sobrevivéncia 0.4 1.1 1.1 1.0 1.1 1.1 1.2

Beneficidrios das pensoes piiblicas (2003 = 100.0)

Total 100.0 184.7 183.2 183.2 180.8 178.3 1752

Seguranga Social 100.0 156.8 157.2 1572 156.2 155.1 153.8
Velhice 100.0 191.1 191.1 191.1 186.8 1822 177.1
Sobrevivéncia 100.0 2229 2229 2229 224.1 225.1 226.0
Invalidez 100.0 56.4 57.5 57.5 57.7 57.9 58.2

Reg. orig. contributiva 100.0 247.0 247.2 2472 2429 2382 2329
Velhice 100.0 288.2 288.2 288.2 279.7 270.8 260.8
Sobrevivéncia 100.0 256.0 256.0 256.0 259.0 261.8 264.7
Invalidez 100.0 62.0 63.4 63.4 63.7 63.9 64.3

CGA 100.0 2059 195.7 1957 1929 1909 187.4
Velhice e Invalidez 100.0 202.2 179.6 179.6 174.7 170.8 165.0
Sobrevivéncia 100.0 216.5 2427 2427 246.2 249.6 252.9
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Quadro 9.14 Incentivos Para Adiar a Idade de Reforma Para Depois dos 65

Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso 0 10 24 26 27a 27b 27¢

Défices do sistema de seguranca social em 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico 0.0 152 152 12,6 133 13.1 133
Seguranca Social 0.0 109 12.0 104 108 10.7 10.9
CGA 0.0 4.3 3.1 2.3 2.5 2.4 2.4

Pressao orgamental total 59 21.1 21.1 186 192 19.0 192
Seguranca Social 33 142 153 13.6 141 140 14.1
CGA 2.6 6.9 5.8 4.9 5.1 5.0 5.1

Défice dos sistemas de pensdes 09 157 153 12.8 134 132 134
Seguranca Social -0.1 106 11.3 9.7 10.1 10.0 10.2
CGA 1.0 5.1 3.9 3.1 3.3 3.2 3.2

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB (%)

10.4 —358.0 —424.8 —-369.5 —372.0 -368. -364.4

Dtvida implicita truncada / PIB2go3 (%)

Nec. adic. de financiamento 0.0 259.5 235.2 198.4 197.2 195.0 193.4
Seguranca Social 0.0 166.3 191.0 167.9 1654 164.5 162.4
CGA 0.0 933 442 30.6 31.8 30.5 309

Pressao orgamental total 194.3 453.6 421.2 385.8 384.2 383.0 382.1
Seguranca Social 106.5 273.5 293.8 271.4 268.8 268.4 266.8
CGA 87.8 180.1 127.4 114.3 1154 1146 1153

Sistemas de pensoes 29.2 286.2 246.0 2119 2109 2089 207.4
Seguranga Social -4.8 163.4 1734 151.6 149.5 149.6 1484
CGA 34.0 122.8 727 60.3 61.4 59.3 59.0

Esforgos continuos truncados (% constante do PIB)

Nec. adic. de financiamento. 0.0 7.9 7.5 6.3 6.2 6.1 6.1
Seguranga Social 0.0 5.1 6.1 5.3 5.2 5.2 5.1
CGA 0.0 2.8 1.4 1.0 1.0 1.0 1.0

Pressao orgamental total 59 139 134 122 122 121 120
Seguranca Social 3.2 8.4 9.4 8.6 8.5 8.5 8.4
CGA 2.6 5.5 4.1 3.6 3.7 3.6 3.6

Sistemas de pensdes 09 87 80 68 68 67 6.7
Seguranga Social -0.1 5.0 56 49 4.8 4.8 4.7
CGA 1.0 3.7 2.3 1.9 1.9 1.9 1.9

Redugio nas despesas totais

excepto pensdes minimas -1.3 305 31.7 288 286 287 28.6

Redugdo nas despesas totais

da Seguranga Social -1.6 351 379 347 345 34.6 345

Redugdo nas despesas totais da CGA 27.1 56.6 43.7 394 39.8 384 379
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Do mesmo modo, os funciondrios pablicos que anteriormente se apo-
sentavam com 36, 37 e 38 anos de contribui¢des continuario todos a
trabalhar até terem 39 anos de contribui¢coes. Consideramos estes trés
casos porque (i) é pouco provdvel que os trabalhadores queiram refor-
mar-se depois dos 68 anos — parece ser um limite superior, pelo menos
por agora, e (ii) é impossivel determinar que pontos na Figura 9.1 os
beneficidrios activos escolherdo quando confrontados com o pacote de
incentivos que oferecemos para adiar a reforma — em dltima andlise, tra-
balhadores com caracteristicas diferentes escolhem pontos diferentes,
dependendo das restrigdes que enfrentam e das suas preferéncias em ter-
mos de lazer e rendimento de vida remanescentes. Uma resposta rigo-
rosa a questdao “Como responderiam os trabalhadores ao pacote de
incentivos para adiar a reforma?” estd obviamente fora do 4mbito deste
projecto de investigagao.

No Caso 27a, onde alguns beneficidrios activos trabalham mais um ano
antes de se reformarem, de 2003 a 2050 o numero total de beneficidrios
de pensdes estd projectado crescer 80.8%, o que compara com 83.2% no
Caso 26. Como tal, neste caso, em 2050 hd 1.3% menos beneficidrios
totais de pensées do que no Caso 26. Na Seguranga Social hd 0.6% menos
pensionistas (1.7% menos pensionistas de origem contributiva) enquanto
na CGA hd 1.4% menos pensionistas no Caso 27a, quando comparado
com o Caso 26. No Caso 27b, onde alguns trabalhadores adiaram a reforma
em 2 anos, em 2050 hd cerca de 2.7% menos beneficidrios totais do que
no Caso 26.

No Caso 27¢, onde para alguns trabalhadores a reforma ¢ adiada em
3 anos, em 2050, hd 4.4% menos pensionistas totais. A medida que nos
movemos do Caso 27a para o Caso 27b e depois para o Caso 27¢ hd pro-
gressivamente menos pensionistas em 2050. Isto faz sentido j4 que mais
trabalhadores adiam a sua reforma durante mais tempo.

Acontece que o pacote de incentivos financeiros para adiar a aposenta-
¢do para depois da idade legal que propomos ¢ tal que ao longo dos trés
casos que considerdmos, Caso 27a, 27b e 27¢, a despesa total com pensoes
publicas é mais ou menos a mesma, em torno de 23.1% do PIB em 2050,
0 que compara com 22.7% do PIB no Caso 26. Na CGA, o pacote de incen-
tivos induz um aumento de 0.2 pp. na despesa publica com pensdes de
6.1% do PIB no Caso 26 para 6.3% do PIB nos Casos 27a, 27b e 27c. No
regime de origem contributiva da Seguranca Social, o RGC, a despesa publica
com pensdes é cerca de 0.1 pp. mais elevada do que no Caso 26. Este
aumento ¢ mais pequeno do que na CGA, apesar das taxas de formagio ace-
leradas serem mais baixas na CGA. E assim porque as taxas de mortalidade
s20 mais baixas na CGA e assim o risco de longevidade ¢ mais elevado. No
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caso das pensdes do MMERG, que beneficiam de bonificagées muito gene-
rosas por adiarem a sua reforma, apenas mais 0.1 pp. do PIB sdo gastos nesta
classe de pensdes publicas, aumentando de 2.8% do PIB no Caso 26 para
cerca de 2.9% do PIB nos Casos 27a, 27b e 27c.

Mais importante do que como se altera o nivel da despesa publica com
pensodes nestes trés casos quando comparados com o Caso 26, ¢ como se
comportam os vérios indicadores de sustentabilidade. Por exemplo, a pres-
sao or¢amental total, traduzida em termos de esfor¢o continuo truncado é
marginalmente mais baixa. No Caso 27a, em 12.2% do PIB, estd inalte-
rada quando comparada com o Caso 26, enquanto no Caso 27b ¢ 12.1%
do PIB e no Caso 27c¢ atinge 12% do PIB. Estes resultados sugerem que os
incentivos financeiros para adiar a reforma para depois da idade legal de
65 tém um efeito positivo embora este seja muito reduzido.

Centrando a ateng¢do nos regimes de origem contributiva, o défice total
dos sistemas de origem contributiva varia entre 13.2% do PIB ¢ 13.4% do
PIB em 2050, mais alto que os 12.8% do PIB registados no Caso 26. O
défice da Seguranca Social é cerca de 10.1% do PIB e o da CGA ¢ cerca
de 3.2% do PIB. Em termos do nosso indicador preferido para avaliar as
alteragdes na sustentabilidade financeira a longo prazo, verificamos que a
divida implicita truncada total de origem contributiva cai consistentemente
desde 211.9% do PIB de 2003 no Caso 26 para 210.9% no Caso 27b, e
207.4% do PIB em 2003 no Caso 27c. Como tal, mesmo no Caso 27c¢
onde alguns trabalhadores trabalham mais trés anos antes de se reforma-
rem, a divida implicita truncada ¢ apenas 2.1% mais baixa do que no
Caso 26. Estes incentivos financeiros fazem sentido em termos econémi-
cos mas conduzem a um impacto positivo muito pequeno em termos do
reforgo da sustentabilidade financeira a longo prazo dos esquemas publi-
cos de pensées. No Caso 27c¢ a divida implicita truncada de origem con-
tributiva na Seguranga Social é ainda 148.4% do PIB de 2003, e na CGA
¢ de 59% do PIB.

Estes nimeros traduzem-se em esforcos continuos truncados que variam
entre 4.7% e 4.8% do PIB para a Seguranga Social ¢ 1.9% do PIB para a
CGA. Como tal, o esfor¢o continuo truncado, variando de 6.7% para 6.8%
do PIB ¢ marginalmente mais baixo do que o valor de 6.7% do PIB no
Caso 26.

Do mesmo modo, a redugo necessdria nas despesas totais na Seguranca
Social que teriam de ter lugar, de forma imediata e permanente, ¢ de cerca
de 28.6% nos Casos 27a, 27b e 27¢, quando comparada com os 28.8% no
Caso 26. Uma vez mais, o ganho ¢ insignificante. Se as pensdes minimas
forem excluidas entdo o corte necessdrio é de cerca de 34.5%, o que é com-
pardvel com um corte de 34.7% no Caso 26. Na CGA as redugdes neces-

[343]



A REFORMA DAS PENSOES EM PORTUGAL

sdrias variam entre 39.8% no Caso 27a e 37.9% no Caso 27¢, o que com-
para com 39.4% no Caso 26.

Por muito sentido, em termos econédmicos, que este pacote de incen-
tivos financeiros para adiar a reforma para depois da idade legal tenha —
e deve ser implementado por esta razio — temos que procurar uma solu-
¢ao alternativa para reduzir significativamente a divida implicita. Em par-
ticular, centramos a nossa aten¢io no aumento obrigatdrio da idade legal
de reforma.

9.4.2 Aumento Gradual da Idade Legal de Reforma

Infelizmente, embora os incentivos para adiar a reforma para depois da
idade legal de reforma (ILR) sejam claramente uma boa ideia, sio pouco
eficazes como instrumento para reduzir a divida implicita truncada de ori-
gem contributiva. Como tal, afigura-se como medida necessdrio um aumento
da prépria idade legal de reforma. Isto nio invalida a que os incentivos
financeiros sejam oferecidos na margem, recompensando aqueles que saem
tardiamente e penalizando os que saem antecipadamente. Aumentar a idade
legal de reforma ¢ obviamente muito mais eficaz para baixar a divida impli-
cita porque trabalhar até uma idade mais avancada ¢ obrigatério e assim
nio sio necessdrios incentivos financeiros. Propomos que seja implemen-
tado um aumento gradual da idade legal de reforma, quer na Seguranca
Social, quer na CGA, de acordo com a programagao apresentada no
Quadro 9.6. Em cada ano, comegando em 2007, a idade legal de reforma
¢ aumentada em 3 meses para os trabalhadores do sector privado e em
9 meses para os funciondrios puablicos, até atingir os 68 anos em 2018. Em
2015, quer os beneficidrios activos da Seguranga Social, quer os da CGA,
reformar-se-30 com a mesma idade, ou seja 67 anos e 3 meses. Este perfil
para a idade legal de reforma foi determinado sujeito a trés restri¢des, nomea-
damente que (i) esta medida, quando combinada com as outras quatro que
propomos, asseguraria colectivamente uma divida implicita total de origem
contributiva insignificantemente baixa, (ii) que a convergéncia entre a CGA
e a Seguranga Social ocorreria tdo cedo quanto possivel, e (iii) a idade legal
de reforma nunca teria que ser superior a 68 anos. Forcar os beneficidrios
a trabalhar até mais tarde permitiria uma transi¢ao mais longa com um
aumento da idade legal de reforma mais pequeno em 2018; esta alterna-
tiva, contudo, beneficiaria os beneficidrios mais velhos 4 custa dos mais
jovens e dos que ainda ndo nasceram, o que nio parece ser justo.

Vale ainda a pena referir que nunca modelizamos explicitamente os bene-
ficidrios que se reformam antecipadamente. Assim, embora na segunda
medida que propomos, dizemos que deve haver penaliza¢oes ainda mais
elevadas para aqueles que se reformam antes da idade legal de reforma, idade
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esta que agora propomos que deve aumentar gradualmente ao longo do
tempo, nao consideramos o ganho em termos de finangas publicas que resul-
taria inevitavelmente quer (i) de uma altera¢io no comportamento dos bene-
ficidrios activos quanto a idade de reforma, em cujo caso trabalhariam
durante mais tempo e pagariam mais IRS e mais contribui¢bes sociais (ou
sairiam da forca de trabalho e esperariam até serem pensionistas, em cujo
caso nao pagariam mais impostos nem mais contribui¢bes sociais mas tam-
bém nao receberiam uma pensao por velhice), quer (ii) de penalizagoes efec-
tivas mais elevadas recebidas naqueles que se reformam a mesma idade que
eles se reformariam antes da ILR ser aumentada.

Mesmo assim, achamos que a considera¢ao destes ganhos adicionais para
as finangas publicas nio alteraria significativamente os resultados. Uma an4-
lise mais rigorosa apenas pode ser feita com um modelo de microsimula-
¢ao que distingue os reformados antecipadamente dos restantes reformados,
em que cada grupo tem um conjunto de oportunidade préprio.

Centramos a atenc¢ao nos resultados de simulagao do Caso 28 que avalia
o impacto de aumentar a idade legal de reforma para 68 em 2018. Estes
resultados s3o apresentados nos Quadros 9.15 e 9.16.

No Caso 28, o nimero total de beneficidrios de pensdes aumenta em
73.3% de 2003 a 2050. Como tal, comparando com o Caso 26, no Caso 28
projectamos 5.4% menos pensionistas totais. No regime de origem contri-
butiva da Seguranga Social verificamos uma redu¢io de pensionistas de
6.6% e na CGA, essa reducio € de 5.6%.

Em termos de despesa publica total com pensdes, no Caso 28 atinge
20.4% do PIB, 2.3 pp. mais baixo que os 22.7% do PIB no Caso 26. Esta
alteracao pode ser decomposta numa redugao de 1.7 pp. na Seguranca Social
e numa alteragdo de 0.6 pp. na CGA. Estes valores traduzem-se numa des-
pesa com pensdes que, em 2050, s2o 9.8% mais baixas na CGA no Caso 28,
quando comparado com o Caso 26, e 12.1% mais baixo no regime de ori-
gem contributiva da Seguranga Social.

A pressio or¢amental total como um esforgo continuo truncado ¢ 10.5%
do PIB no Caso 28, menos 1.7 pp. do que os 12.2% do Caso 26. Subjacente
a este valor estd uma redugio de 15.1% na pressio orcamental total da
Seguranca Social e uma redugao correspondente de 13.8% da CGA.

Centrando a aten¢io nos regimes de origem contributiva, no Caso 28,
em 2050, projectamos um défice total do sistema de pensdes de origem con-
tributiva de 10.6% do PIB, mais baixo do que o valor de 12.8% do PIB no
Caso 26. Nessa altura, o défice de origem contributiva da Seguranga Social
deve atingir 8.2% do PIB ¢ 2.4% do PIB na CGA. Em termos do nosso indi-
cador preferido para avaliar a sustentabilidade financeira a longo prazo, veri-
ficamos que no Caso 28 a divida implicita total truncada de origem contributiva
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¢ de 163.6% do PIB de 2003, 22.7% mais baixo que no Caso 26. As divi-
das implicitas truncadas correspondentes sio 118.3% na Seguranga Social e
45.4% do PIB de 2003 na CGA. Por sua vez, estes desequilibrios traduzem-
se em esforgos continuos truncados de origem contributiva de 3.7% do PIB
na Seguranga Social e 1.4% do PIB na CGA. Em conjunto, o esfor¢o conti-
nuo total truncado de origem contributiva estd projectado ser 5.2% do PIB
no Caso 28, mais baixo do que os 6.8% do PIB no Caso 26. Do mesmo
modo, com o aumento gradual da idade legal de reforma para 68 anos em
2018, os cortes necessdrios nas despesas da Seguranga Social sao agora 23.9%
(29%, excluindo as pensdes minimas) e 32.1% na CGA.

Apesar da alteragdo significativa na férmula de cdlculo simulada no
Caso 26, ¢ o aumento gradual da idade legal de reforma modelizado no
Caso 28, o desequilibrio do sistema publico de pensées em Portugal mantém-
-se teimosamente elevado. Como tal, temos que considerar outras reformas.

9.5 A Terceira Medida:

Tributagao do Rendimento de Pensdes como o Rendimento de Trabalho

A terceira medida que propomos ¢ gradualmente alcancar um ponto onde
o rendimento de pensdes ¢ sujeito a0 mesmo tratamento fiscal que o ren-
dimento do trabalho. H4 quatro razdes para isto. Primeiro, hd obviamente
um ganho para as financas publicas. Segundo, impostos progressivos sobre
o rendimento das familias sao os melhores instrumentos para levar a cabo
uma politica redistributiva. Terceiro, aumentar a tributagao a que os ren-
dimentos de pensdes estao sujeitos, reduz efectivamente o imposto impli-
cito sobre continuar a trabalhar em idades mais avangadas. E em quarto
lugar, se os pensionistas partilharem uma frac¢ao maior da carga fiscal entao
a administragdo fiscal tem mais condigbes para aliviar os impostos sobre o
trabalho. O que propomos ¢ prosseguir o que o Governo iniciou com o
Orcamento do Estado para 2006, que j4 modelizdmos no Caso 24.

No Caso 24 a dedugio especifica para o rendimento de pensoes (ren-
dimento da categoria H) ganho em 2006 foi reduzida, aumentando assim
a taxa efectiva de imposto sobre o rendimento bruto de pensdes. Acreditamos
que ¢ a intengdo do Governo continuar a reduzir esta dedugio até chegar
ao nivel da dedugdo especifica da Categoria A (i.e. rendimentos de traba-
lho dependente), actualmente em 72% de 12 vezes o saldrio minimo nacio-
nal (ver OCDE 20006, p. 52). Procedendo ao mesmo ritmo de 2005 para
2006, este processo de convergéncia estard completo em 2012. Isto ¢, de
2012 em diante os rendimentos de trabalho dependente e os rendimentos
de pensdes beneficiarao da mesma dedugio, que serd entio mais baixa.
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Quadro 9.15 M¢édia das Taxas Efectivas de Imposto Sobre o Rendimento de
Pensoes [Ref. Caso 29]

Rendimento de pensdes Todas as pensoes, ¢ Pelo menos SMR Pens. de orig.  Contributiva da
bruto recebido no ano CGA, ¢ SS, 7
2006 0.35 0.61 0.82 0.16
2007 0.72 1.25 1.67 0.39
2008 1.11 1.92 2.58 0.66
2009 1.52 2.65 3.55 0.99
2010 1.96 3.41 4.57 1.32
2011 2.42 4.21 5.64 1.66
2012 3.00 5.21 6.99 2.12

O Caso 24 modelizou o primeiro passo neste processo onde, usando
um exercicio de microsimulagiao com a base de dados dos registos admi-
nistrativos do IRS relativo ao rendimento recebido em 2002, determind-
mos uma perda média de 0.615% no rendimento de pensdes para os
pensionistas com uma pensao bruta mensal, pelo menos igual ao saldrio
minimo nacional, i.e. aqueles que tém de fazer declara¢io de rendimento
ao IRS (ver no Quadro 9.15 a linha correspondente a 2006). Isto cor-
responde a uma perda média em rendimento de pensdes para todos os
pensionistas, #, que corresponde ao produto de 0.615% por 57.50%, o
que ¢ igual a 0.354%. Com ¢€ igual a 1.3399 vezes #, que é a perda
média em rendimento de pensdes para todos os pensionistas, a taxa efec-
tiva de imposto média que incide sobre as pensées de origem contribu-
tiva do esquema da Seguranga Social, TRf, é determinada de acordo com
a seguinte expressao:

s t- (TR + TRS + TRS + TR + TRY) —1“TR{

£ = TR (9.23)

O Quadro 9.15 apresenta a alteragao ao longo do tempo das taxas efec-
tivas de impostos médias dos rendimentos brutos de pensées. Em 2012,
quando a dedugio especifica para o rendimento de pensoes (Categoria H)
for igual 2 do rendimento do trabalho (Categoria A), estimamos que as
receitas adicionais de impostos representardo 3% da despesa publica total
com pensdes. Porque apenas as pensdes de origem contributiva estardo sujei-
tas ao IRS, isto significa que, em média, as pensdes da CGA serdo tributa-
das a uma taxa efectiva de quase 7%, enquanto que as pensdes de origem
contributiva da Seguranga Social pagario em média 2.12%. A diferenca
entre os dois regimes ¢ devida as pensoes mais elevadas da CGA conjunta-
mente com a progressividade do IRS.
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Voltamo-nos agora para uma discussao dos resultados de simulagao do
Caso 29 que captam o efeito da igualdade, a prazo, da forma de tributa-
¢ao do rendimento de pensées e do rendimento de trabalho. Os resultados
sdo apresentados nos Quadros 9.25 e 9.26.

Como resultado da medida de politica que estamos a considerar, o
ndmero de pensionistas mantém-se inalterado. Em 2050, a despesa publica
total com pensoes (iliquida de IRS) ¢ projectada em 20% do PIB, i.e. 0.4 pp.
mais baixa do que no Caso 28. As despesas com pensoes da Seguranca Social
s30 14.8% do PIB, 0.1 pp. mais baixas do que o Caso 28, enquanto que a
despesa com pensdes da CGA ¢é 4.3% do PIB, 0.2 pp. mais baixa quando
comparada com o Caso 28. Vale a pena salientar que estes niimeros se refe-
rem 2 despesa bruta com pensdes e, como tal, nio sio informativos.

Muito mais interessante é a alteragao na pressio orgamental total, tra-
duzida em termos de esforco continuo, de 10.5% do PIB no Caso 28 para
10.2% do PIB no Caso 29. Esta alteragao é quase totalmente devida a redu-
¢o no correspondente esforgo continuo da CGA que cai de 3.1% do PIB
no Caso 28 para 2.9% do PIB no Caso 29.

Virando a atengao para o regime de origem contributiva, em 2050, o
défice total de origem contributiva do sistema puablico de pensdes atinge
10.2% do PIB, o que compara com os 10.6% do PIB no Caso 28. Mais
uma vez, ¢ a redugao do correspondente défice da CGA de 2.4% para 2.1%
do PIB que ¢ o principal factor na alteragio total. Salientamos que assumimos
que as receitas de IRS adicionais s3o consignadas as contas de seguranga
social e assim reduzem a medida do desequilibrio. Em termos da divida
implicita truncada total de origem contributiva, no Caso 29 estima-se que
atinja 153.8% do PIB de 2003, mais baixo do que os 163.6% do PIB de
2003 no Caso 28. Enquanto que a divida implicita truncada de origem
contributiva na Seguranga Social, em 115.5% do PIB de 2003, ¢ 2.4% mais
baixa no Caso 29 do que no Caso 28, a correspondente divida implicita
da CGA ¢ 15.4% mais baixa. Tal como esperado, verificamos que, a prazo,
tributar o rendimento de pensdes como o rendimento de trabalho tem um
impacto muito maior nos aposentados da CGA do que nos pensionistas da
Seguranca Social.

Estes valores traduzem-se numa redugdo de 0.2 pp. no esforgo continuo
total truncado de origem contributiva de 5.2% do PIB no Caso 28 para 5%
do PIB no Caso 29. O correspondente esfor¢o continuo truncado da Seguranga
Social mantém-se praticamente inalterado em 3.7% do PIB, mas ¢ 0.2 pp.
mais baixo para a CGA, com uma redu¢ao de 1.4% para 1.2% do PIB. Do
mesmo modo, é necessdrio um corte imediato ¢ permanente de 23.6% no
Caso 29 (comparado com 23.9% no Caso 28) nas despesas totais da Seguranga
Social, enquanto que se as pensdes minimas forem excluidas entao o corte
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necessdrio é 28.7% vs. 29% no Caso 29. Na CGA, o efeito da terceira
medida que propomos é muito mais significativo — em vez de uma redu-
¢ao de 32.1%, agora no Caso 29 o corte que ¢ necessdrio ¢ de 28.6%.

9.6 A Quarta Medida:

Uma Regra Para Garantir o Poder de Compra

de Todas as Transferéncias Sociais

A quarta medida que propomos ¢ uma regra para aumentos anuais que
garanta que o poder de compra de todas as transferéncias sociais seja mantido.

Propomos que todas as transferéncias sociais e os seus correspondentes
custos administrativos sigam uma regra no que respeita aos seus aumentos
anuais nominais para simplesmente garantir o poder de compra. Assim, os
aumentos nominais sio iguais a inflacdo dos pregos no consumidor, o que
significa que o aumento real ¢ nulo. Uma regra onde, por exemplo, pensoes
mais elevadas tém aumentos nominais sistematicamente abaixo da taxa de
inflagdo, o que significa que eles perdem sistematicamente poder de com-
pra, nio é recomenddvel. A redistribui¢do devia ser feita através do IRS e
nio através de ajustamentos pontuais ao regime de origem contributiva.
Também, ¢ muito provdvel que uma regra para os aumentos anuais de
pensoes onde alguns pensionistas perdem sistematicamente poder de com-
pra nio sobreviva no préximo ciclo eleitoral.

A partir de 2007, propomos que os aumentos anuais nominais para
pensoes de origem contributiva tenham lugar em Janeiro e sejam iguais a
taxa de inflagio do IPC do més de Novembro anterior (média dos tltimos
12 meses) que estd disponivel a 15 de Dezembro. Os custos administrati-
vos seriam aumentados em termos semelhantes, significando que estes se
manteriam inalterados em termos reais.

A partir de 2010, as pensdes minimas do RNCE, do RESSAA e do Regime
Geral da Seguranga Social (RG), bem como todas as outras transferéncias
sociais beneficiariam do mesmo aumento que as pensdes de origem con-
tributiva. Esta programagao nio interferia de forma nenhuma com a imple-
mentagao do complemento soliddrio para os idosos.

Uma regra como a que propomos aqui sé ¢ melhor do que a discri¢do,
quando ¢ estdvel e responsdvel. Para ser estdvel ao longo de vdrios gover-
nos, a regra escolhida deve ser o resultado de um vasto consenso sobre as
suas vantagens. Similarmente, uma regra é responsdvel quando ¢ amiga das
finangas publicas. A regra do poder de compra que propomos é responsd-
vel, porque simplifica a programacio or¢amental plurianual e torna-a mais
previsivel, e tem o que ¢ exigido para ser uma regra estdvel, a tal ponto que
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estd em concordincia com as expectativas tanto de contribuintes como de
beneficidrios. Estd em linha com as expectativas dos contribuintes porque
estes sabem que o despesismo se traduz, mais cedo ou mais tarde, num
aumento da carga fiscal, ou no presente e/ou no futuro. A regra estd de
acordo com as expectativas dos beneficidrios porque, como pensionistas, o
seu objectivo ¢ assegurar que o seu padrao de vida nao se degrada, e a regra
que propomos garante isso.

Voltamo-nos agora para os resultados de simulagao do Caso 30 que avalia
os efeitos desta regra que propomos para aumentos anuais que garantem o
poder de compra. Os resultados s3o apresentados nos Quadros 9.25 e 9.26.

Alterar a forma como as prestagdes sio aumentadas em cada ano nio
afecta o ndmero de pensionistas. Em 2050, a despesa publica total com
pensdes no Caso 30 atinge 19.2% do PIB, 0.8 pp. abaixo do Caso 29. As
despesas com pensdes da Seguranga Social sao 1.1 pp. mais baixas situando-
-se em 13.7% do PIB, com a despesa com pensdes de origem contributiva
inferior em 0.5 pp. e a despesa com pensdes minimas inferior em 0.6 pp.
Em 2050, a despesa publica com pensdes da CGA atinge 4.5% do PIB,
0.2 pp. mais alto que o valor de 4.3% do PIB no Caso 29.

Como consequéncia da regra para os aumentos de todas as prestagoes,
a pressao or¢amental total, traduzida em termos de esfor¢o continuo, ¢
9.2% do PIB no Caso 30, 1 pp. mais baixo do que o Caso 29.

Centrando a atengao nos regimes de origem contributiva, em 2050, o
défice de origem contributiva do sistema publico de pensdes estd projec-
tado alcangar 8.7% do PIB, 1.5 pp. abaixo do Caso 29. Os défices corres-
pondentes na Seguranga Social e na CGA sio 6.4% do PIB e 2.4% do PIB,
respectivamente. A divida implicita truncada total de origem contributiva
no Caso 30 ¢ de 136.5% do PIB de 2003, 17.3 pp. mais baixa do que no
Caso 29. Como resultado da quarta medida que propomos, a divida impli-
cita truncada de origem contributiva da Seguranca Social cai 18.8% de
115.5% do PIB de 2003 no Caso 29 para 93.8% do PIB de 2003 no Caso 30.
Na CGA, a correspondente divida implicita truncada aumenta 11% de
38.4% do PIB em 2003 no Caso 29 para 42.6% do PIB em 2003 no Caso 30.
E assim porque, historicamente, os aumentos anuais das pensdes da CGA
em termos nominais tém ficado abaixo da inflagio medida pelo IPC, o que
significa que tém sofrido uma perda sistemdtica do poder de compra. Com
a regra que propomos, o poder de compra é mantido e assim a despesa
publica com pensdes é mais elevada na CGA no Caso 30 do que no Caso 29
e isto reflecte-se no aumento da divida implicita correspondente.

Estes valores traduzem-se em esforgos continuos truncados de origem
contributiva de 3% do PIB na Seguranca Social, mais baixo do que os 3.7%
do PIB no Caso 29, e de 1.3% do PIB na CGA, mais alto do que os 1.2%

[350]



UMA PROPOSTA PARA A REFORMA DAS PENSOES

do PIB no Caso 29. O esfor¢o continuo truncado total de origem contri-
butiva é de 4.4% do PIB, 12% mais baixo do que no Caso 29.

Do mesmo modo, sio necessdrios cortes permanentes e imediatos de
20.6% nas despesas totais da Seguranga Social (24.9% se as pensoes mini-
mas forem excluidas). Na CGA, depois das primeiras quatro medidas que
propomos, todas as despesas necessitam ser reduzidas, permanente e ime-
diatamente, em 30.7%. Isto inclui as pensdes que jd estdo a ser pagas e
todas as outras que terdo que ser pagas no futuro.

O Caso 30 simula os efeitos das primeiras quatro medidas de reforma
que propomos. Colectivamente, estas primeiras quatro medidas esgotam o
que pode ser alcancado com a reforma do pilar PAYG, sem comprometer
seriamente a suficiéncia do rendimento de pensoes publicas. Como tal, por-
que no Caso 30, verificamos ainda que a divida implicita total truncada de
origem contributiva ¢ 136.5% do PIB de 2003, temos que procurar nou-
tros dominios para empreender uma reforma sustentdvel e significativa do
sistema de seguranga social em Portugal. Em linha com o que outros paises
jd estdo a fazer, e em consisténcia com a nova estratégia para a reforma de
pensoes sugerida pelo Banco Mundial (ver James 1998), na préxima secgao
exploramos os efeitos da introdugio de um segundo pilar publico em
Portugal. E crucial salientar que o principio de ter um segundo pilar que
complementa o primeiro pilar (e ndo um que o substitua) é desejdvel por-
que uma tal organizagio de recursos providencia uma diversificagao das fon-
tes de rendimento na reforma com menos risco no agregado do que um
sistema que assenta unicamente no pilar PAYG. Isto nao ¢ uma questdo sobre
se o sector privado é mais capaz do que o sector puiblico na preparagao para
a reforma, i.e. ndo tem a ver com os méritos da privatizagio do seguro
social. Em vez disso, o que estd realmente em jogo é que o sucesso ¢ a esta-
bilidade de qualquer sistema, puiblico ou privado, que aspire a proporcio-
nar um apoio de rendimento na reforma depende em dltima instancia da
sua robustez face a uma variedade de riscos. O melhor sistema, entio, é um
que ¢ tao robusto quanto possivel ao risco politico, ao risco demogrifico e
a0 risco macroeconémico. Pensamos que um sistema com todos os trés pila-
res cumpre esse requisito.

9.7 A Quinta Medida: Um Segundo Pilar Piblico

Até agora temos considerado quase todas as op¢des paramétricas de reforma
de pensdes, tais como tributar pensdes como rendimento de trabalho, imple-
mentar uma regra para disciplinar os aumentos anuais de pensoes, consi-
derar a média de um maior nimero de anos quando se calcula o saldrio de
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referéncia e conseguir que os trabalhadores aumentem a sua idade efectiva
de reforma. Entrando no dominio das op¢des estruturais de reforma das
pensdes, o que falta ¢ baixar significativamente a taxa de formagdo que ¢
usada para calcular as pensdes do primeiro pilar para assim reduzir a des-
pesa publica com pensoes e, no seu lugar, erguer um segundo pilar signi-
ficativo. Desta forma, reduzimos a divida implicita truncada total de origem
contributiva para um nivel insignificante sem comprometer a suficiéncia
do rendimento de pensdes.

Esta diversificagao das fontes de rendimento na reforma nao sé é neces-
sdria para eliminar a responsabilidade implicita nio fundeada do sistema
publico de pensdes, ¢ algo que seria desejdvel mesmo se o primeiro pilar
estivesse financeiramente solvente. O rendimento de reforma deve ser equi-
librado entre os pilares com vista a diversificar os riscos. Na sua forma
actual, o sistema publico de pensdes em Portugal estd sujeito a riscos espe-
cificos ao pafs, na medida em que tanto o valor das pensées com a susten-
tabilidade financeira a longo prazo do sistema dependem quase exclusivamente
do crescimento da massa salarial nacional que, por seu turno, assenta no
desempenho da produtividade do trabalho e no crescimento do emprego.
Para evitar esta concentragdo do risco, em particular o risco que o desem-
penho macroeconémico em Portugal possa ser mais baixo do que o cresci-
mento econémico global, é crucial diversificar as fontes de rendimento na
velhice. Como nota lateral o FMI espera que a economia global cresca a
uma taxa média real de 5% por ano em 2006 ¢ em 2007, o que compara
com as projec¢des oficiais nacionais para Portugal de 1.4% em 2006 e 1.8%
em 2007.

Os mercados financeiros desempenham um papel crucial na diversifi-
cagdo das fontes de rendimento na reforma. Nao s6 fornecem a oportuni-
dade para diversificar os riscos através do investimento além fronteiras mas
também permitem que o agente econdémico retire vantagem do potencial
muito significativo de acumulagdo de riqueza por via do juro composto.

A quinta medida que propomos consiste em reduzir a importincia do
primeiro pilar no sistema de pensdes publicas portugués, o qual funciona
de acordo com o principio da repartigdo, e substituir o rendimento que ¢
perdido com o rendimento que resulta de um segundo pilar publico, que
funciona de acordo com o principio da capitalizagio. Vale a pena salientar
desde logo que isto nao é uma privatizagdo da Seguranca Social em Portugal
porque o segundo pilar é publico, i.e. é organizado pelo Estado e nao hd
opgdo de ndo participar porque ¢ obrigatério. No futuro, a pensio publica
que ¢é paga ¢ financiada a partir de duas fontes distintas: (i) as contribui-
¢oes sociais dos trabalhadores no espirito do esquema PAYG e (ii) o rendi-
mento de investimento. Da perspectiva do pensionista, o que importa ¢ ter
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o rendimento de pensdes mais elevado possivel, independentemente das
suas fontes.

James (1998) actualiza a estratégia do Banco Mundial de 1994 para a
reforma de pensoes apresentada em Averting the Old-Age Crisis e sugere trés
sistemas para providenciar uma velhice em seguranga:

(1) O primeiro sistema deve ser um pilar publico gerido publicamente
com participagio obrigatéria que providencia uma rede de seguranga
social para os idosos. Este papel redistributivo ¢ financiado por impos-
tos;

(2) O segundo sistema é um plano de poupancas obrigatérios gerido
competitivamente. A racionalidade para ser obrigatério ¢ que os agen-
tes econdémicos sdo tipicamente midpicos e pouco auto-disciplina-
dos quando preparam a sua reforma. A oportunidade para gerir os
fundos deveria ser leiloada de forma competitiva para que sejam
objectivos econdémicos em vez de objectivos politicos a ditar a estra-
tégia de investimento. Esta é considerada uma alternativa melhor do
que o plano patrocinado pelos empregadores que sofre do problema
do agente principal na medida em que o empregador (ou o sindi-
cato, em alguns paises) escolhe o gestor do investimento mas ¢ o
empregado que enfrenta o risco desta decisao. O sistema ¢ do tipo
de contribuicoes definidas por capitalizagio para assegurar que os
custos sao suportados no inicio e para haver uma forte ligacio entre
contribuigdes e prestagdes;

(3) O terceiro sistema ¢ um sistema de poupanga voluntdrio para aque-
les que querem mais protecgao na velhice.

Na quinta medida que propomos estdo envolvidos quatro passos. No
primeiro passo baixamos a taxa de formagao para reduzir a significincia do
primeiro pilar. Este passo é crucial e suficiente para assegurar a sustentabi-
lidade financeira de longo prazo do pilar PAYG, quer para os trabalhadores
do sector privado, quer para os funciondrios puablicos. Depois, para com-
pensar a perda de rendimento na reforma que, se nao fosse resolvido, cria-
ria um problema de insuficiente rendimento de pensbes na reforma,
introduzimos um complemento de pensées por capitalizagio e explicamos
o seu mecanismo. No passo trés discutimos como este complemento por
capitalizagio seria financiado de uma forma neutra para a sustentabilidade
financeira a longo prazo do sistema publico de pensdes em Portugal. O
passo final considera a inevitdvel tributagio do rendimento do segundo
pilar, cujas receitas assumimos como fazendo parte das receitas da conta da
Seguranca Social que assim baixa a divida implicita do sistema.
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Passo 1. Baixar a taxa de formagio no primeiro pilar. Para reduzir a divida
implicita truncada de origem contributiva para um nivel insignificante, quer
na CGA, quer na Seguranca Social, baixamos a taxa de formago em 1.5 pp.
de 2% para 0.5% a partir de 2018. Isto é uma redu¢io imediata e perma-
nente. No passo seguinte tornar-se-4 claro porque escolhemos o ano 2018.

Os resultados da simulagao sugerem que esta redu¢io imediata e per-
manente de 1.5 pp. na taxa de formagdo das pensdes do primeiro pilar ¢
um passo vital e suficiente no fecho do hiato de sustentabilidade do sis-
tema publico de pensdes em Portugal que existe depois de se implementar
as quatro primeiras medidas que propomos. Embora estritamente de um
ponto de vista da sustentabilidade financeira a longo prazo nio fosse neces-
sdria nenhuma outra medida, nao podemos ficar por aqui porque senio as
pensdes publicas seriam inaceitavelmente baixas.

Quando entregues a si préprios, muitos agentes econémicos sao miopes
ou tém falta de auto-disciplina e ndo poupam o suficiente com vista aos
anos de reforma. Por esta razdo, a participagio no segundo pilar publico
deve ser obrigatéria. Apesar disso, mesmo aqueles agentes econémicos que
s30 mais responsdveis e tem uma visdo mais alargada podem ter falta de
conhecimento e de capacidades que sdo necessdrias para se investir direc-
tamente nos mercados financeiros. O grande conjunto de investimentos
financeiros que estao disponiveis com diferentes termos e obrigacdes podem
confundir mesmo os mais experientes. Por outro lado, aqueles que, optam
por alternativas do terceiro pilar, como fundos de investimento onde o seu
capital ¢ gerido por profissionais, estao sujeitos a custos que sdo jd signifi-
cativos e que baixam efectivamente a taxa de rendibilidade do investimento.
Quando o investimento nos mercados financeiros ¢é realizado de uma forma
muito dispersa, a taxa de rendibilidade sofre e os intermedidrios financei-
ros intermédios s3o os que beneficiam de maiores comissdes cobradas. Por
estas razdes todos os beneficidrios activos deviam estar no esquema do
segundo pilar piblico que propomos. Este segundo pilar pablico estd orga-
nizado de uma tal forma que a participagao nos mercados financeiros ¢ feita
com investimentos em bloco com vista a beneficiar do maior poder de nego-
ciagdo com os intermedidrios financeiros que se traduz em custos de admi-
nistracao efectivamente mais baixos e, em tltima instdncia, em taxas de
rendibilidade do investimento mais elevadas para todos os participantes.

Passo 2. Introdugio de um complemento de pensio por capitalizagio. Para
garantir uma taxa de substituigao bruta total de cerca de 50% no caso de
uma pensdo por velhice de origem contributiva do esquema de seguranca
social, estimamos que o Estado teria de investir cerca de 2.8% do PIB nos
mercados financeiros em cada ano a partir de 2007 com vista a obter um
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conjunto de vinte anuidades que comegariam a ser pagas onze anos mais
tarde, i.e. a partir de 2018.

Impomos que vinte anuidades sejam pagas porque 20 anos é aproxi-
madamente a esperanga média de vida para homens e mulheres aos 65 anos
projectada pelo Eurostat (2005) para 2018 e para os anos seguintes. Impomos
que as anuidades sejam pagas apenas depois do investimento principal e
capitalizar por onze anos porque 11 ¢ a duragio média de um ciclo eco-
némico. Assumimos que a taxa real de rendibilidade, iliquida de impostos,
¢ de 5.7% por ano. Esta taxa foi obtida da seguinte forma. A taxa de ren-
dibilidade ajustada pela inflagao do indice geral S&P500 entre 1926 e 2004
foi de 7%. A este valor subtraimos 1 pp. para considerar o efeito do enve-
lhecimento da populagao no equity premium, e mais 0.3 pp. para os custos
de administragao. Nos Casos 25a e 25b assumimos uma taxa anual de ren-
dibilidade de 5%, com a diferenca de que naqueles casos, os custos de admi-
nistragao, por hipétese, reduziam a rendibilidade real em 1 pp. Este é o
custo convencional de gerir um fundo de investimento e ¢ uma hipétese
por defeito nos esquemas do terceiro pilar subscritos individualmente. Aqui,
em vez de uma rede de fundos de investimento, temos um investimento
em bloco. De acordo com Whitehouse (2000), a Bolivia leiloou competi-
tivamente os direitos de gerir dois dos seus fundos de pensdes e os custos
de administra¢ao reduziram a rendibilidade em 46 pontos base. Nos EUA
no Thrift Savings Plan — um esquema de pensdes para os funciondrios do
Governo Federal — os custos de administragdo representam uns meros 10 pb.
Os 30 pb. que assumimos é a média destes dois casos. Os custos de admi-
nistra¢ao sao maiores para os fundos de investimento devido ao custo asso-
ciado a actividades como a publicidade, as entregas de contribuicdes, a
manutenc¢io dos registos das contas, a gestao do patriménio e o fecho das
contas. No caso do complemento de pensio por capitalizagio, é razodvel
assumir custos de administra¢do muito mais baixos porque o intermedid-
rio financeiro apenas terd de cobrir as taxas relativas a gestao do investi-
mento e os custos inerentes ao pagamento das anuidades. Vale também a
pena salientar que os fundos de investimento podem ser mais iliquidos por-
que sabem que os investidores nao poderao fazer resgates antecipadamente
registam tipicamente maiores rendibilidades. Por todas estas razoes, a ren-
dibilidade real de 5.7% que assumimos no caso do segundo pilar publico
nio parece demasiado elevado. Como outro ponto de referéncia, Feldstein,
Rangelova and Samwick (1999) trabalham com uma rendibilidade média
real referente ao pds-guerra de 5.5% numa carteira equilibrada composta
por 60% de acgoes e 40% de obrigacoes.

Repare-se que a primeira anuidade é paga em 2018 e ¢ distribuida entre
os novos pensionistas por velhice e por invalidez com uma pensio de origem
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contributiva que se reformaram nesse mesmo ano. Desta forma, o com-
plemento de pensao por capitalizagio compensa completamente a redug¢ao
na taxa de formagio de 2% para 0.5% que comega de forma imediata e
permanente em 2018. Este grupo de novos pensionistas que se reformam
em 2018 obtém uma taxa de substitui¢do bruta que ¢ semelhante aqueles
que se reformam um ano antes, em 2017, mas a diferenga é que a partir
de 2018, o rendimento de pensdes publicas ¢ financiado pelo primeiro e
segundo pilares. Aqueles que se reformam em 2018, por exemplo, recebem
20 anuidades até 2037 que sio totalmente legdveis, i.e. em caso de morte
sdo transmissiveis aos herdeiros.

Como seriam investidos em cada ano os 2.8% do PIB? Em cada ano, a
oportunidade de gerir este capital seria competitivamente leiloada entre os
intermedidrios financeiros internacionais. O investimento seria em bloco
para garantir os custos administrativos mais baixos possiveis. Também seria
acordada a melhor taxa possivel de rendibilidade para um dado perfil de
risco. Um investidor institucional com um elevado capital para investir
beneficia sempre de um maior poder de negociagio. Os custos de admi-
nistragio seriam contidos dado que o gestor financeiro seria recompensado
apenas pela gestdo do patriménio e pela sua conversio em 20 anuidades.
Nio haveria custo com a publicidade nem com a manuten¢ao de registos
individuais que s3o caracteristicos dos fundos de investimento individuais.
Vale a pena referir que a gestdo desses fundos deve ser competitiva e pri-
vada para assegurar que a estratégia de investimento ¢ guiada por argu-
mentos econémicos e nao por argumentos politicos.

Como seria calculado o complemento de pensio por capitalizacio? Em cada
ano, comegando em 2018, o rendimento em anuidades que o Estado recebe
seria distribuido como um complemento de pensao por capitalizagao entre
todos os novos pensionistas por velhice, por invalidez e por aposentagio
com uma prestagao de origem contributiva. A distribui¢do seria proporcio-
nal as pensoes do primeiro pilar. Alternativamente, a distribui¢ao podia ser
progressiva mas nao consideramos essa op¢ao jd que ela se desvia da hipé-
tese padrio de proporcionalidade e mistura redistribui¢ao com seguro. O
melhor instrumento para fazer redistribuigao de rendimento ¢ o IRS.

Este factor de proporcionalidade, i.e. o ricio entre o complemento de
pensdo por capitalizagio e a pensio de origem contributiva do primeiro
pilar ¢ igual para todos os novos pensionistas que sao elegiveis para o com-
plemento mas, pode variar e varia mesmo ao longo do tempo. Num dado
ano, ¢ calculado simplesmente como o rdcio entre o rendimento da anui-
dade que o Estado recebe para ser distribuido entre um grupo de novos
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reformados e a despesa com pensoes de reforma por velhice, invalidez e por
aposentagio do primeiro pilar que é paga a este mesmo grupo de novos
pensionistas.

No que se segue, apresentamos uma breve consideragao da mecinica
envolvida, desde o capital investido ao rendimento da anuidade que é pago.

Seja P o capital investido em bloco pelo Estado no ano 7 e seja z = 1.057
a taxa bruta real de rendibilidade que assumimos ser constante. Seja Z, o
rendimento total da anuidade recebido pelo Estado no momento # e seja
A, o rendimento da anuidade que vai para o grupo de pensionistas de ori-
gem contributiva que se reformam em # Com o calenddrio tal como o des-
crevemos, a histéria desenrola-se da seguinte forma. No final de 2006, as
poupangas forgadas, no valor de P, sdo recolhidas para serem investidas
em 2007. Este capital capitaliza durante 11 anos (a duragao média de um
ciclo econémico) entre 2007 e 2017 para depois financiar 20 anuidades con-
secutivas, i.e. para financiar o montante fixo A,y;g pago entre 2018 ¢ 2037
ao grupo de pensionistas de origem contributiva por velhice, invalidez e por
aposentagao que se reformaram em 2018, ou aos seus herdeiros legitimos
em caso de morte. Repare que A,q,5 740 é o complemento de pensio por
capitalizagdo que ¢ pago a cada pensionista; em vez disso ¢ o rendimento da
anuidade que o Estado recebe para ser distribuido entre todos no grupo dos
pensionistas de origem contributiva que se reformaram em 2018. O com-
plemento de pensdo por capitalizagdo serd uma fracgao deste montante total
e serd proporcional 2 pensio do beneficidrio do primeiro pilar.

Um ano mais tarde, no final de 2007, outra ronda de poupangas for-
cadas fica disponivel, desta vez P)g que capitaliza de 2008 até 2018
para depois financiar 20 anuidades, cada uma de A,;9, entre 2019 e
2038 que serd distribuida entre aqueles que se reformaram em 2019.
Como tal, o rendimento total da anuidade que o Estado recebe em 2018
¢ Zyo1g = Apg1g mas em 2019, é igual a 2,19 = Ayg1g + Ayg19. Por seu
turno, em 2020 o Estado recebe a terceira presta¢ao de A,(;g, a segunda
prestacdo de A,y;9 € a primeira prestagio de A,(,,. O tltimo ano no
qual o Estado recebe 4,44 ¢ 2037, quando o rendimento da anuidade
que o Estado recebe é Zy437 = Ayg1g + Apgrg + ... + Aygz7. Em 2038,
Z2038 = A2o19 + A2g20 + -+ + A2p3s-

Temos agora de determinar 4,,,; como fun¢io de £. Com z como a
taxa real bruta de rendibilidade, no final de 2007 o capital investido
capitalizou em zPo7, que é o que estd disponivel no inicio de 2008. No
final do décimo primeiro periodo, i.e. no final de 2017, z''Py; é 0 que
estard disponivel, mas a anuidade A,(;g tem de ser resgatada no final de
2017 para ser paga no inicio de 2018. Como tal, no inicio de 2018 apenas
21 Py07— Asgrg estd disponivel para ser investido. Um perfodo mais tarde,
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no final de 2018, isto capitaliza e transforma-se em z(z''Pyyg; — Aa015)
mas A,q;g tem, uma vez mais, que ser levantado no final de 2018 para
ser pago em 2019. Assim, apenas,

Z(Z11P2007 - AZOIS) - Ayg = Z12])2()()7 - Ayps(l +2) (9.24)

¢ investido e comega a capitalizar no inicio de 2019. O processo continua
recursivamente com A,(;g sendo pago todos os anos até que 20 prestagoes
tenham sido pagas. A dltima prestagao desta anuidade ¢ paga em 2037. No
final de 2036 A, ¢ resgatado pela dltima vez o que significa que o que
resta para ser investido no perfodo seguinte,

Z30P2007 - A2018(1 + 2+ Z2 L Z19) (925)

tem que ser igual a zero porque, por essa altura, j4 as vinte prestagdes terdo
sido pagas. O arranjo ¢ tal que, em troca do capital, P, sio recebidas
20 anuidades cada uma no valor de A,,;5. Porque nao pode haver capital
remanescente no final de 2036, sucede que

30

Ay = z—zzmpzow (9.26)

l+z+2°+ ...

ou, mais genericamente:

A _ z30
#+11 l+z+2°+..2"°

RV

(9.27)

que, com z = 1.057, produz um rdcio entre a anuidade e o capital de quase
0.1481.

Estes sdo os detalhes do processo desde o capital investido ao rendi-
mento pago como anuidade.

Os novos pensionistas dos regimes RESSAA, RNCE e MMERG que tém
uma pensdo minima nio seriam abrangidos pelo complemento de pensio
por capitalizagdo porque estes nao sao esquemas contributivos e jd benefi-
ciardo, de qualquer forma, do CSI ou Complemento Soliddrio para Idosos.

Neste arranjo que acabdmos de descrever, o beneficidrio activo tem os
seguintes incentivos:

(i) De ser uma parte da forga de trabalho e pertencer a um regime con-
tributivo para ser elegivel ao complemento de pensao por capitali-
7agao;

(ii) De nao fazer o sub-reporte dos seus rendimentos aquando das con-
tribuigbes sociais; de outra forma, a sua pensiao do primeiro pilar
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serd mais pequena, assim como o complemento de pensio por capi-
talizacio;

(iii) De contribuir durante o maior nimero de anos que puder depois
da idade legal da reforma. De facto, ter o complemento de pensao
por capitalizagao proporcional a sua pensao do primeiro pilar cons-
titui um incentivo adicional para adiar a reforma;

(iv) De investir no seu capital humano, i.e. estudar e melhorar o seu
potencial de rendimento; ao fazé-lo aumenta a sua pensio do pri-
meiro pilar e assim também faz aumentar o complemento de pen-
sao por capitalizagao.

E importante salientar que a existéncia de um bolo fixo de rendimento
de anuidade que estd disponivel para distribuir entre os novos pensionistas
em cada ano reforca estes incentivos para participar e ter a mais elevada
pensao possivel do primeiro pilar. Quando o complemento de pensio por
capitaliza¢io for pago, o rendimento da anuidade serd exdgeno.

Passo 3. Financiar o investimento em cada ano. H4 obviamente multiplas
formas de financiar este investimento recorrente de cerca de 2.8% do PIB
comecando em 2007. Analisemos algumas. Financiar o investimento com
um consumo publico mais baixo, embora seja claramente a melhor solu-
¢ao, ¢ irrealista dado os aumentos que estao projectados na despesa publica
com a satide ¢ na despesa com os cuidados a idosos. Uma redugao na des-
pesa de investimento puablico em infra-estruturas é uma possibilidade mas
apenas se o termo ‘infra-estrutura’ for interpretado num sentido demasi-
ado restrito como qualquer coisa que envolve cimento. Se, por outro lado,
como parece provdvel o investimento putblico em infra-estruturas abranger
as tecnologias de informagao e comunicagao (TICs) tais como as redes WiFi
e protocolos de seguranca da Internet que sdo indispensdveis para o comér-
cio electrénico, entao nao ¢ claro se ¢ realista esperar despesas mais baixas
no futuro. A despesa publica em investimento na formagao de capital humano
— que inclui todos os programas de refor¢o de capacidades desde a educa-
¢ao formal e a aprendizagem ao longo da vida a investigagao e desenvolvi-
mento — terd de aumentar no futuro para compensar a redugio no emprego
e estabilizar a oferta de trabalho medida em unidades efectivas. Como tal,
pode também ser irrealista esperar poupangas que venham dai.

Equacionando aumentos de impostos, taxas efectivas de IRC mais ele-
vadas sio desaconselhadas dado que esse tipo de medida afastaria o inves-
timento directo estrangeiro que desempenha um papel fundamental na
adopgdo de melhores tecnologias que sdo indispensdveis para aumentar os
nossos baixos niveis de produtividade do trabalho e consequentemente ace-
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lerar o processo da nossa convergéncia real para os padroes da Uniao Europeia.
As duas opgoes que restam sio um aumento dos impostos sobre o traba-
lho ou um aumento dos impostos sobre o consumo, sendo que qualquer
um deles distorce a escolha entre trabalho e lazer, embora de forma dife-
rente. Consideremos as duas opgdes.

A forma padrio de financiamento que consideramos ¢ através dos impostos
sobre o trabalho porque desta forma assegura-se uma ligagao mais préxima
entre contribuigbes e prestagdes. Se a partir de 2007, todos os trabalhado-
res por conta de outrem bem como todos os trabalhadores por conta pré-
pria com idades entre os 35 e os 64 anos fossem chamados a contribuir
mais, estimamos que seria necessdrio um aumento imediato e permanente
de 10 pp. na taxa estatutdria de contribui¢des sociais para financiar os 2.8%
do PIB investidos. Os beneficidrios activos com idades inferiores a 35 anos
estariam isentos deste pagamento adicional para aliviar a sua restri¢ao orga-
mental num momento em que eles estdo a formar uma familia. Vale a pena
salientar que isto ndo seria um aumento nos impostos mas sim uma pou-
panca forcada no montante de 10% do rendimento bruto. Nao é um
aumento nos impostos porque as receitas nao podem ser usadas para qual-
quer outro fim que nio seja o de investir para mais tarde obter as 20
anuidades a partir de 2018. Também, desta forma hd uma relagao clara
entre as contribui¢des que sao uma fungio dos rendimentos brutos e as
prestacdes — o complemento de pensao por capitalizagio — que sao uma
fun¢ao da pensio do primeiro pilar e assim sio também uma fungio dos
rendimentos brutos. Quanto maior o saldrio, maior serd a poupanca for-
cada, mas porque também resulta uma pensio do primeiro pilar mais ele-
vada, ¢ pago um complemento de pensao por capitalizagdo mais elevado.

Propomos que as contribui¢des adicionais sejam recolhidas em conjunto
com as contribui¢des sociais existentes que financiam o esquema PAYG, pelo
que nio ¢é necessdrio haver uma contabilidade de registos adicionais para
além da que jd existe, isto é, o registo dos rendimentos brutos que servem
depois para calcular a pensao do primeiro pilar, e as prestagdes seriam pagas
em conjunto com os rendimentos do primeiro pilar.

Uma forma alternativa de financiar os 2.8% do PIB que se desvia da
forma padrio de financiamento ¢ através dos impostos sobre o consumo.
Aqui, estimamos que se a taxa estatutdria geral do imposto de valor acres-
centado fosse usada teria de aumentar para 25%. Assumindo que a taxa
estatutdria geral de IVA baixa dos actuais 21% para 19% em 2010, seria
necessdrio uma subida de 6 pp. Se Portugal aumentasse a sua taxa geral de
IVA para 25%, juntar-se-ia a outros paises da OCDE como a Dinamarca,
Suécia e Noruega que tém agora taxas de IVA de 25%, ou a Islandia que
tem 24.5% (ver IBFD 2006 que apresenta valores para vérios paises relati-
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vos aos seus sistemas fiscais em Janeiro de 2006). Estes paises justificaram
o elevado imposto indirecto com preocupagdes gerais quanto a sustentabi-
lidade que envolvem, por exemplo, o ambiente.

Embora a ligacdo entre contribuigbes e prestagoes ficasse mais fraca, o
IVA a 25% ¢ provavelmente uma solu¢ao melhor de que aumentar as con-
tribuigdes sociais dos empregados em 10 pp., por vdrias razoes. Primeiro,
embora os impostos sobre o consumo também distorgam a decisdo trabalho-
-lazer, a op¢ao pelo IVA seria claramente menos distorciondria jd que a popu-
lagdo inactiva inicial suportaria também uma parte do fardo, permitindo
assim um fardo menor sobre a populagdo activa. Segundo, isto podia ser
um incentivo importante para aumentar a poupan¢a bem como o investi-
mento em capital humano. De facto, com este tipo de financiamento, a
forma de beneficiar o mdximo é estudar muito (i.e. acumular capital humano)
e trabalhar zelosamente para aumentar o rendimento do trabalho, e depois
poupar proporcionalmente mais. Desta forma, o agente econémico bene-
ficia o mais possivel, dado que contribuiu relativamente menos para finan-
ciar o investimento mas receberd um complemento de pensao por capitalizagao
mais significativo que é proporcional a sua pensio do primeiro pilar. A ter-
ceira razio pela qual o IVA a 25% podia ser uma op¢ao melhor do que
aumentar a taxa de contribui¢bes sociais dos empregados em 10 pp. ¢ que
os agentes econémicos mais desfavorecidos estariam comparativamente
melhores. E assim porque para eles, os bens e servicos que beneficiam de
taxas de IVA reduzidas (de 5% e de 12%) representam uma maior propor-
¢ao dos seus orcamentos familiares. De forma andloga, os agentes econd-
micos que s3o mais ricos pagariam mais, dado que uma maior propor¢io
dos seus orcamentos ¢ afectada aos bens e servigos sujeitos a taxa estatutd-
ria geral de IVA de 25%.

Em vez de aumentar as contribuicdes sociais dos empregados ou sim-
plesmente aumentar a taxa estatutdria geral do IVA, hd uma outra alternativa.
A alternativa é considerar o uso de impostos ambientais e a eliminagao dos
subsidios num quadro da reforma fiscal amiga do ambiente. Isto permitiria
um aumento na taxa estatutdria geral do IVA inferior aos 6 pp. de aumento
de 19% para 25% que estimamos que seria necessdrio. Neste contexto, have-
ria um duplo dividendo. Muito embora esta politica alternativa fosse tao dis-
torciondria como ter a taxa estatutdria geral do IVA a 25% porque a taxa
efectiva de impostos de valor acrescentado e dos impostos especificos sobre
o consumo manter-se-iam inalterados, e nio haveria assim qualquer efeito
sobre o volume do consumo privado, a composi¢ao desse cabaz de bens e
servigos alterar-se-ia, 2 medida que bens e servigos mais limpos iriam substi-
tuir os mais poluentes. Também, ex-post, esta politica alternativa aliviaria as
financas publicas, estimularia a economia e melhoraria a qualidade de vida
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para todos. Estes trés beneficios seriam atingidos através de taxas de morbi-
lidade mais baixas e uma produtividade acrescida que resultariam da melho-
ria das condigbes ambientais. Por seu lado, os custos com a sadde seriam
reduzidos, as taxas de mortalidade infantil cairiam ainda mais e os trabalha-
dores tornar-se-iam potencialmente mais produtivos (sobre este assunto ver,
por exemplo, Yang, Matus, Paltsev e Reilly 2005). H4d evidéncia de que a
saide reprodutiva e o desempenho dos estudantes na escola estao correlaci-
onados com a poluigao ambiental (ver Agéncia de Protec¢io Ambiental 2000).
Embora melhores condigoes ambientais possam também aumentar a longe-
vidade, ¢ claro que ter custos de saide mais baixos associados a taxas de mor-
bilidade mais baixas, ter ganhos de produtividade, e ter um melhor desempenho
dos estudantes acabardo por compensar, de alguma forma, os custos adicio-
nais relacionados com o pagamento de pensdes durante mais tempo (ver, por
exemplo, a evidéncia em Organiza¢io Mundial de Saude 1999).

E importante referir que em qualquer uma das opgées — um aumento
de 10 pp. nas contribuicdes sociais dos empregados ou a taxa estatutdria
geral do IVA a 25% — quanto mais velho for o agente econémico em 2007,
mais leve serd o seu fardo porque terd pago menos impostos ao longo da
vida e terd beneficiado de prestagdes comparativamente mais elevadas. Como
tal, esta é uma proposta justa j4 que os pensionistas mais velhos tém um
fardo mais leve do que os trabalhadores mais jovens, os quais por sua vez
estdo comparativamente melhores do que as geragoes ainda por nascer. Todos
os coortes nascidos a partir de 2007, contudo, terdo o mesmo fardo.

E também importante salientar que, provavelmente ainda mais do que
com as outras medidas que propomos, para que o complemento de pensio
por capitalizagao (tal como o descrevemos) seja um sucesso é necessdrio um
pacto de regime por duas razoes. Primeiro, para garantir a todos os partici-
pantes, tanto no presente como no futuro, que as suas poupancas forcadas
nunca serdo usadas com outro fim e que a estratégia de investimento serd
sempre guiada por objectivos econémicos em vez de por objectivos de natu-
reza politica. De outro modo, os agentes econémicos considerardo, e bem,
as suas poupangas forcadas simplesmente como um aumento de impostos.
Segundo, é necessdrio um pacto de regime para assegurar a estabilidade e a
continuidade do sistema, como inicialmente acordado e definido. De outra
forma, as pessoas que dependem do complemento de pensdo por capitaliza-
¢ao para alcangar um determinado padrio de vida sentir-se-ao defraudados.

Vale também a pena salientar que, depois de implementar as quatro pri-
meiras medidas que propomos, assegurar a sustentabilidade financeira de
longo prazo de sistema publico de pensdes depende apenas da redugio per-
manente a partir de 2018 da taxa de formagio para todos os novos pensio-
nistas de 2% para 0.5%. Neste quadro, o complemento de pensio por

[362]



UMA PROPOSTA PARA A REFORMA DAS PENSOES

capitalizagdo ¢ proposto para aumentar a taxa total de substitui¢io, mas
este passo nio afecta o nivel da divida implicita.

O aumento de 10 pp. na taxa de contribui¢bes sociais dos empregados
no se traduz num aumento igual na correspondente taxa efectiva de imposto.
Mesmo na CGA onde a taxa estatutdria e a taxa efectiva sdo iguais e a cor-
respondéncia ¢ 1 para 1, porque apenas contribuirdo os empregados com
idades compreendidas entre os 35 e os 65, o passthrough é de apenas 82.5%
porque ¢ o que o universo restrito de beneficidrios activos representa em
percentagem da massa salarial total da CGA. No sector privado, a corres-
pondéncia entre alteragbes nas taxas de contribui¢des sociais estatutdrias e
efectivas dos empregados ¢ de 0.975 (ver Pereira e Rodrigues 2001c) e a
percentagem da massa salarial bruta que é paga aos beneficidrios activos
com idades entre os 35 ¢ os 64 anos varia ao longo do tempo entre 67%
e 75%, para reflectir alteraces na estrutura etdria da popula¢io. Na CGA,
alteragoes na estrutura etdria da populagdo sio menos significativas. Foram
usados dados dos Quadros de Pessoal e da base de dados administrativos da
CGA relativos aos beneficidrios activos.

O Quadro 9.16 apresenta o capital investido e o rendimento em anui-
dades recebido, em percentagem do PIB. O capital investido ¢ em média
2.8% do PIB enquanto que o rendimento em anuidades recebido pelo
Estado, em percentagem do PIB, aumenta de zero em 2017 para 6.7% do
PIB em 2037, sendo estdvel a partir desse ano.

Quadro 9.16 Capital Investido e o Rendimento Recebido na Forma de Rendas
(% do PIB) [Ref. Caso 31]

Varidvel 2010 2020 2030 2040 2050
Capital investido 2.8 3.0 2.9 2.9 2.9
Anuidades recebidas - 1.1 4.4 6.7 6.7

O Quadro 9.17 apresenta a evolugio ao longo do tempo das taxas totais
de substitui¢ao brutas no Caso 31, o caso contrafactual central deste capi-
tulo. Com as hipdteses previamente detalhadas, verificamos que no caso da
pensdo de origem contributiva por velhice paga pela Seguranga Social, o
esquema que propomos onde quer o primeiro pilar quer o segundo pilar
financiam a pensio final que é paga, as taxas brutas de substitui¢ao sio
cerca de 50%. Também, apenas um tergo da pensio ¢ financiado pelo pilar
PAYG. No caso de uma pensdo por invalidez, a taxa bruta de substitui¢io
estabiliza um pouco abaixo dos 40% e, no caso de uma pensio de apo-
sentagdo da CGA, a taxa bruta de substitui¢dao aproxima-se dos 40%.
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Quadro 9.17 Taxas de Substitui¢io Brutas (% da dltima remuneragio)

[Ref. caso 31]

Esquema Pensio publica 2010 2030 2050
Seguranga Social Velhice 68.1 49.9 50.0
... do qual Primeiro pilar (pp.) 68.1 17.0 16.0
.. e Segundo pilar (pp.) 0.0 32.9 34.0

Invalidez 53.0 38.4 38.8

... do qual Primeiro pilar (pp.) 53.0 13.1 12.4
..e Segundo pilar (pp.) 0.0 25.3 26.4

CGA Aposentagio 61.2 43.6 41.4
... do qual Primeiro pilar (pp.) 61.2 14.9 13.2
..e Segundo pilar (pp.) 0.0 28.7 28.2

Primeiro pilar em % da pensio total que é paga 100.0 34.2 32.0

Estas s3o taxas aceitdveis dado que os pensionistas por invalidez tém car-
reiras mais pequenas e os funciondrios publicos reformam-se com pensdes
mais elevadas, em média. E ébvio que taxas brutas de substitui¢ao mais ele-
vadas podem ser alcangadas se as contribui¢bes sociais dos empregados fos-
sem aumentadas em mais do que 10 pp. (ou se a taxa geral do IVA ultrapassasse
0s 25%) ou se a rendibilidade real do investimento no segundo pilar piblico
exceder os 5.7% por ano que assumimos.

Também, estas sao as taxas brutas de substitui¢ao base — i.e., adiando a
reforma para depois da idade legal é possivel reformar-se com uma taxa
mais elevada, beneficiando assim do pacote de incentivos financeiros que
propomos. Além disso, a regra para os aumentos anuais de pensdes garante
a manuten¢io do poder de compra. Se a pensao que resultar for ainda con-
siderada insuficientemente pequena, esta poderd ser complementada com
o rendimento proveniente do terceiro pilar.

E importante referir, uma vez mais, que independentemente da taxa
bruta de substitui¢ao total que os politicos finalmente escolheram como
meta, se for decidida dentro dos limites que aqui estabelecemos, a susten-
tabilidade financeira longo prazo do sistema PAYG estard, por construgio,
sempre assegurada.

Passo 4. Tributagio do rendimento do segundo pilar. Através do comple-
mento de pensio por capitaliza¢io o rendimento do segundo pilar adiciona-
-se 4 pensdo PAYG do primeiro pilar. O rendimento total da pensao, contudo,
estd sujeito a IRS. Propomos que seja adoptado o sistema EET, onde o inves-
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timento e os juros obtidos estdo isentos de IRS mas o rendimento de pensoes
¢ tributado. Assumimos que as receitas adicionais de IRS sdo consignadas
ao sistema de seguranca social e, assim, baixam a divida implicita truncada.

Centramos agora a atengdo nos resultados de simulagao do Caso 31, o
caso contrafactual central deste capitulo que analisa os efeitos da introdu-
¢ao de um segundo pilar publico, nos termos que detalhdmos. Os resulta-
dos sdo apresentados nos Quadros 9.25 ¢ 9.26.

O ndmero dos pensionistas piblicos mantém-se inalterado. No Caso 31,
em 2050, a despesa publica total com pensdes, relativa apenas ao pilar PAYG,
estd projectada atingir 8% do PIB, 11.2 pp. abaixo do valor de 19.2% do PIB
no Caso 30. A despesa correspondente na Segurancga Social ¢ 5.8% do PIB,
mais baixo que os 13.7% do PIB no Caso 30, com 4% do PIB (o que com-
para com os anteriores 11.5% do PIB) afectos as pensdes de origem contri-
butiva do primeiro pilar. Em 2050, a parte das pensoes da CGA financiada
pelo pilar PAYG ¢é 2.2% do PIB, o que compara com 5.5% do PIB no Caso 30.

Em 2050, os desequilibrios contabilisticos, quer da Seguranga Social
quer da CGA, tornaram-se em excedentes de 2.6% do PIB e 2% do PIB,
respectivamente. Também, a pressao total orcamental, traduzida em termos
de esforgo continuo, ¢ 5.2% do PIB. Assim, mesmo com um primeiro pilar
de origem contributiva que ¢ financeiramente sustentdvel a longo prazo, a
Seguranga Social e a CGA exercem colectivamente uma pressao total de
5.2% do PIB no Orgamento do Estado. Relembre-se que a pressao orga-
mental total ¢ calculada como quanto elevado seria o défice contabilistico
se as receitas externas tais como as receitas do IVA social e as transferéncias
do Orgamento do Estado nio existissem.

Muito mais significativo que a pressio or¢amental total sdo os indica-
dores de sustentabilidade relativos aos regimes PAYG de origem contribu-
tiva. Em 2050, o desequilibrio do sistema PAYG desaparece ¢ ¢ agora um
excedente de 2.6% do PIB (1.5% na Seguranga Social e 1.1% do PIB na
CGA). No Caso 31, a divida implicita truncada total do sistema PAYG de
origem contributiva é de 15.9% do PIB de 2003, mais baixo do que os
136.5% do PIB de 2003 no Caso 30. As dividas implicitas corresponden-
tes na Seguranca Social e na CGA sio de 13.1% e 2.8% do PIB de 2003,
respectivamente. Como verificaremos quando analisarmos as andlises de
sensibilidade em torno do Caso 31, estes sao valores insignificativos. Como
tal, por razdes prdticas, dizemos que no Caso 31 o sistema de pensdes PAYG
em Portugal jé ndo tem um problema de insustentabilidade financeira a
longo prazo.

Estes valores traduzem-se em esforcos truncados de 0.5% do PIB na
Seguranca Social e de 0.1% do PIB na CGA. Em termos das redu¢des neces-
sdrias para assegurar estritamente a sustentabilidade financeira a longo prazo,
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no Caso 31, as despesas totais da Seguranca Social tém de ser cortadas em
3.4% (vs. 20.6% no Caso 30) e, se as pensdes minimas ficarem excluidas
do corte, entdo essa redugio deveria ser de 4.3%. O valor correspondente
na CGA ¢ de 2.6%.

9.8 Anilise de Sensibilidade

Nesta sec¢ao investigamos a robustez dos resultados do Caso 31 a alteragoes
nas hipéteses demogrdficas e macroeconémicas. Antes de fazé-lo, contudo,
verificamos quio diferentes seriam os resultados do problema de sustenta-
bilidade financeira a longo prazo se fossem usadas taxas de desconto dife-
rentes e se, em vez de truncado, tivéssemos usado um horizonte infinito
para calcular os indicadores de sustentabilidade. Uma vez mais, tal como
na Sec¢do 8.6, porque os detalhes das andlises de sensibilidade sao os mes-
mos daqueles apresentados no Capitulo 7, prosseguimos com uma discussao
dos resultados.

9.8.1 Diferentes Hipdteses Sobre as Taxas de Juro

O Quadro 9.18 apresenta os resultados para as dividas implicitas trunca-
das do sistema PAYG, quando ¢ usado uma taxa de desconto baixa de 2%,
uma taxa média de 3% ou uma taxa elevada de 4%.

Centrando a atengio na linha referente ao Caso 31, o caso contrafac-
tual central deste capitulo, os resultados da simula¢io sugerem que a divida
implicita truncada de origem contributiva da Seguranga Social varia entre
12.6% do PIB de 2003 e 13.1% do PIB de 2003. Na CGA a divida impli-
cita correspondente varia entre —0.3% do PIB de 2003 e 4.7% do PIB de
2003.

9.8.2 Horizonte Infinito vs Horizonte Truncado

No Caso 31 a divida implicita truncada total PAYG de origem contributiva
¢ de 15.9% do PIB de 2003 quando o horizonte ¢ truncado em 2050, vs.
—54.6% do PIB de 2003 com um horizonte infinito. Na Seguranga Social,
os ndmeros correspondentes sao 13.1% vs. —27.9% e na CGA as dividas
implicitas correspondentes com um horizonte truncado e um infinito sao
2.8% e —26.7% do PIB de 2003, respectivamente.

Como esperado, os resultados sao algo diferentes. Neste caso, porque o
cdlculo com o horizonte infinito extrapola o desequilibrio positivo (i.e. um
excedente do regime de origem contributiva) registado em 2050, as divi-
das implicitas sao negativas. Dado que os indicadores de sustentabilidade
calculados num horizonte infinito podem ser muito sensiveis ao desequili-
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Quadro 9.18 Divida Implicita Truncada dos Sistemas de Pensoes
com Diferentes Hipdteses para a Taxa de Juro
Instantineo em 2050 [% do PIB de 2003]

Caso r=2% r=3% r=4%
Seg. Social CGA Seg. Social CGA Seg. Social CGA

0 -5.4 41.8 —4.8 34.0 —4.3 28.2
10 219.5 156.8 163.4 122.8 123.3 97.8
24 231.5 94.6 173.4 72.7 131.7 56.8
25a 230.9 97.3 172.9 74.8 131.2 58.6
25b 232.8 96.8 174.4 74.4 132.4 58.2
26 202.3 77.9 151.6 60.3 115.3 47.5
27a 200.2 79.3 149.5 61.4 113.2 48.3
27b 200.4 76.7 149.6 59.3 72.6 32.5
27c¢ 199.4 76.3 148.4 59.0 112.0 46.4
28 159.2 58.2 118.3 45.4 89.0 36.1
29 155.6 49.2 115.5 38.4 86.9 30.6
30 126.4 54.9 93.8 42.6 70.6 33.8
31 12.9 -0.3 13.1 2.8 12.6 4.7
31a 55.7 11.5 45.3 11.7 37.3 11.6
31b 17.2 3.4 15.2 5.7 13.4 7.0
31c 18.4 0.9 17.2 3.8 15.8 5.6
31d 17.0 1.7 15.6 4.3 14.1 5.9
3le —4.8 —4.6 0.5 -0.3 3.6 2.4
31f -63.9 -19.8 —41.9 -11.7 -27.1 -6.3
31g 18.0 7.1 16.0 8.5 14.2 9.1
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Quadro 9.19 Divida Implicita dos Sistemas de Pensoes
— Horizonte Truncado e Infinito (% do PIB de 2003)

Caso Sistemas de pensoes Seguranca Social CGA
até 2050 até oo até 2050 até oo até 2050 até oo

0 29.2 54.0 -4.8 -7.0 34.0 61.0
10 286.2 681.9 163.4 431.3 122.8 250.6
24 246.0 595.0 173.4 432.7 72.7 162.4
25a 247.7 595.1 172.9 428.6 74.8 166.5
25b 248.8 597.1 174.4 431.3 74.4 165.8
26 211.9 507.8 151.6 375.9 60.3 131.9
27a 210.9 512.6 149.5 377.7 61.4 134.8
27b 208.9 509.6 149.6 378.2 59.3 131.3
27¢c 207.4 512.5 148.4 381.5 59.0 131.0
28 163.6 409.2 118.3 308.9 45.4 100.3
29 153.8 388.7 115.5 303.0 38.4 85.7
30 136.5 339.0 93.8 241.9 42.6 97.2
31 15.9 -54.6 13.1 -27.9 2.8 -26.7
3la 57.0 47.8 45.3 52.1 11.7 4.4
31b 20.9 -19.6 15.2 -1.7 5.7 -17.9
31c 21.1 —43.2 17.2 -17.7 3.8 -25.6
31d 19.9 -29.9 15.6 -8.0 4.3 -21.9
3le 0.2 -107.5 0.5 -71.2 -0.3 -36.3
31f -53.6 —-289.9 —41.9 -220.1 -11.7 —69.8
31g 24.5 -19.6 16.0 -5.8 8.5 -13.8
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brio usado na extrapolagdo, as versdes truncadas sao as nossas preferidas
para avaliar a sustentabilidade financeira a longo prazo.

A truncar o futuro, sabemos que estamos a fazer uma aproximagao, mas
consideramos que ¢ uma melhor aproximagio a realidade do que extrapo-
lar o desequilibrio do dltimo ano projectado pelo modelo. Podem ser cons-
trufdos indicadores alternativos que melhorem esta aproximag¢io mas,
provavelmente, as conclusdes a que jd chegdmos nio se alterariam.

9.8.3 A Variante Populacio Alta

Os resultados para o Caso 31a sao apresentados nos Quadros 9.20 ¢ 9.21.
Na variante da populagio alta, a divida implicita truncada total do PAYG
de origem contributiva ¢ de 57% do PIB de 2003, o que compara com
0s 15.9% do PIB de 2003 no Caso 31. A CGA mostra uma sensibilidade
ligeiramente maior com um aumento na divida implicita correspondente
de 2.8% para 11.7% do PIB de 2003. Em 2050, a despesa publica bruta
total do primeiro pilar é de 9.9% do PIB vs. 8% do PIB no Caso 31. O
ndmero total de pensionistas é 12.7% mais elevado no Caso 31a do que
no Caso 31.

9.8.4 A Variante Populacio Baixa

O Caso 31b estuda como se altera o Caso 31 com uma populagao baixa.
Como apresentado nos Quadros 9.20 e 9.21, apesar de um nimero total
de pensionistas que, em 2050, no Caso 31b é 6.8% mais baixo quando
comparado com o Caso 31, a divida implicita truncada total do PAYG de
origem contributiva é 20.9% do PIB de 2003, o que compara com os
15.9% do PIB de 2003 no Caso 31. Em 2050, a despesa publica bruta
total com pensdes do PAYG ¢ 0.8 pp. mais elevada, situando-se em 8.8%
do PIB.

9.8.5 Migracio Liquida de Acordo com Padroes Histdricos

O Caso 31c analisa como seria diferente o Caso 31 se também estivesse
presente a migragao liquida de acordo com padrées histéricos. Neste caso,
em 2050, hd 3.7% menos pensionistas e as despesas publicas brutas com
pensdes do PAYG sao 0.2 pp. mais baixas, situando-se em 7.8% do PIB.
Contudo, a divida implicita truncada total do PAYG de origem contribu-
tiva ¢ de 21.1% do PIB de 2003, 5.2 pp. mais alto que o Caso 31.

9.8.6 Participagio Mais Elevada na Forca de Trabalho

No Caso 31d, onde hd taxas de participagdo na forca de trabalho mais ele-
vadas de acordo com as metas da OCDE, a divida implicita truncada total do
PAYG de origem contributiva ¢ de 19.9% do PIB de 2003, i.e. 4 pp. mais ele-
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Quadro 9.20 Andlise de Sensibilidade em Torno do Caso 31

Instantineo em 2050

Caso 31 3la 31b 31c 31d 3le 31f

Divida implicita truncada de origem contributiva / PIBgg3 (%)

Total 15.9 57.0 20.9 21.1 19.9 0.2 -53.6
Seguranca Social 13.1 45.3 15.2 17.2 15.6 0.5 —41.9
CGA 2.8 11.7 5.7 3.8 4.3 -0.3 -11.7

Divida piiblica ajustada / PIB (%)

302.4 79.2  437.5 138.6 173.2 69.0 86.4

Despesa de seguranga social / PIB (%)

Total 10.6 13.2 11.5 10.9 11.4 9.6 7.3
Seguranga Social 8.5 10.5 9.0 8.7 9.1 7.6 5.8
CGA 2.2 2.7 2.4 2.1 2.3 2.0 1.5

Despesa pitblica com pensies | PIB (%)

Total 8.0 9.9 8.8 7.8 8.5 7.2 5.4

Seguranga Social 5.8 7.2 6.3 5.7 6.2 5.3 3.9
Velhice 4.3 5.6 4.6 4.1 4.5 3.9 2.9
Sobrevivéncia 1.4 1.4 1.5 1.5 1.4 1.2 0.9
Invalidez 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.1

Reg. orig. contributiva 4.0 5.1 4.3 3.8 4.2 3.6 2.7
Velhice 2.9 4.1 3.0 2.6 3.0 2.6 2.0
Sobrevivéncia 1.0 0.9 1.2 1.1 1.1 0.9 0.7
Invalidez 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0

CGA 2.2 2.7 2.4 2.1 2.3 2.0 1.5
Velhice e Invalidez 1.6 2.2 1.8 1.5 1.7 1.5 1.1
Invalidez 0.5 0.5 0.7 0.6 0.6 0.5 0.4

Beneficidrios de pensaes piiblicas (2003 = 100.0)

Total 173.3 195.3 161.5 166.9 173.3 173.3 171.8
Seguranca Social 151.9 159.1 1384 1475 151.9 1519 1483
Velhice 176.0  216.6 162.3 164.5 176.0 176.0 175.3
Sobrevivéncia 221.3 2143 213.8 2289 2213 221.3 221.1
Invalidez 58.3 46.4 39.1 49.1 58.3 58.3 48.5

Reg. orig. contributiva 230.8 268.5 212.8 219.2 230.8 230.8 228.5
Velhice 259.7 338.7 235.0 237.2 259.7 259.7 258.5
Sobrevivéncia 259.0 226.4 258.6 273.0 259.0 259.0 258.7
Invalidez 64.3 50.5 43.5 54.2 64.3 64.3 53.4

CGA 184.7  205.6 179.3 179.5 184.7 184.7 184.7
Velhice e Invalidez 163.5 209.2 150.9 151.3 163.5 163.5 163.5
Sobrevivéncia 246.4 195.0 262.3 262.0 246.4 246.4 246.4
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Quadro 9.21 Andlise de Sensibilidade em Torno do Caso 31
Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso 31 3la 31b 3lc 31d 3le 31f

Défices do sistema de seguranga social em 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico -47 20 36 -44 -38 59 -87
Seguranca Social -26 -05 -17 =23 -19 37 -62
CGA -2.0 -1.5 -1.9 =21 -2.0 -22 =25

Pressao orgamental total 1.2 3.9 2.3 1.5 2.1 0.0 -2.8
Seguranca Social 0.6 2.8 1.6 0.9 1.4 -05 =29
CGA 0.6 1.1 0.8 0.6 0.7 0.5 0.1

Défice dos sistemas de pensées -2.6 -04 -1.8 -25 -20 -3.6 -58
Seguranga Social -1.5 03 -07 -14 -1.0 -24 43
CGA -1.1 -0.6 -1.0 -12 -1.1 -1.2  -14

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB (%)

-33.8 —-108.5 -43.9 -44.3 -415 74 504

Divida implicita truncada / PIB2go3 (%)

Nec. adic. de financiamento ~ -22.9  27.8 -15.0 -13.5 -17.1 -45.0 -121.0
Seguranca Social 52 447 9.2 129 93 -12.0 -70.0
CGA -28.1 -16.9 -24.1 -264 -26.5 -33.0 -51.0

Pressdao orgamental total 176.0 218.5 175.5 180.3 178.8 162.3 116.3
Seguranca Social 115.2 150.1 114.5 120.0 117.6 102.6 61.2
CGA 609 684 61.1 603 61.1 59.6 55.1

Sistemas de pensoes 159 570 209 21.1 199 0.2 -53.6
Seguranca Social 13.1 453 152 172 156 0.5 —41.9
CGA 2.8 11.7 5.7 3.8 43  -03 -11.7

Esforcos continuos truncados (% constante do PIB)

Nec. adic. de financiamento -0.7 09 -05 -04 -05 -13 =30
Seguranca Social 0.2 1.4 0.3 0.4 0.3 -03 -1.7
CGA -0.8 -0.5 -0.8 -0.8 -0.8 -0.9 -1.3

Pressao orgamental total 5.2 6.8 5.5 5.5 5.4 4.6 2.9
Seguranga Social 3.4 4.7 3.6 3.7 3.6 2.9 1.5
CGA 1.8 2.1 1.9 1.8 1.8 1.7 1.4

Sistemas de pensdes 0.6 1.9 0.8 0.8 0.7 0.1 -12
Seguranca Social 0.5 1.5 0.5 0.6 0.5 0.0 -1.0
CGA 0.1 0.4 0.2 0.1 0.1 0.0 -0.3

Redugio nas despesas totais

da Seguranga Social 34 112 4.1 4.5 4.1 0.1 -10.7

Redugdo nas despesas totais

excepto pensdes minimas 4.3 13.9 5.2 5.7 5.1 0.2 -13.4

Redugio nas despesas totais

da CGA 2.6 10.2 5.3 3.6 40 -03 -10.6
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vada do que no Caso 31. Em 2050, a despesa publica bruta total com pen-
soes do PAYG estd projectada alcangar 8.5% do PIB, 0.5 pp. acima do Caso 31.

9.8.7 Progresso Técnico Exdgeno Mais Ripido

No Caso 31e simulam-se os efeitos do progresso técnico exégeno mais
rdpido. O Quadro 9.22 apresenta o crescimento endégeno do PIB por hora
trabalhada nesta variante. No Caso 31e hd uma divida implicita truncada
total do PAYG de origem contributiva muito mais baixa estimada em 0.2%
do PIB de 2003, o que compara com 15.9% do PIB de 2003 no Caso 31.
Em 2050, a despesa publica bruta total com pensoes do PAYG estd projec-
tada alcangar 7.2% do PIB, o que compara com os 8% do PIB no Caso 31.

9.8.8 O Caso Mais Optimista Posstvel

O Caso 31f simula o que designamos como o caso mais optimista que
combina os Casos 31c, 31d e 31e. Neste caso, a divida implicita truncada
total do PAYG de origem contributiva ¢ negativa em —53.6% do PIB de
2003 vs. 15.9% do PIB de 2003 no Caso 31. Em 2050, a despesa bruta
total com pensdes do PAYG ¢ de 5.4% do PIB, o que compara com 8% do
PIB no Caso 31.

Por mais extremados que estes valores possam parecer, seria um erro
acreditar que o pacote de reforma das pensées que propomos. E assim por-
que o Caso 31f que representa um caso muito optimista é pouco provd-
vel que aconte¢a. Um soberano conservador certamente nao se basearia
neste caso improvavel. E enganador esperar como resultado mais plausivel
para o futuro um cendrio onde simultaneamente (a) hd muitos mais imi-
grantes do que aqueles projectados na variante demogréfica central do
Eurostat e nao hd problemas em integri-los, (b) todos (incluindo os imi-
grantes) estao ainda mais ansiosos por participar na for¢a de trabalho, e
(c) como mand, hd um progresso técnico exégeno mais rdpido permanente

de 0.3 pp. por ano.

Quadro 9.22 Progresso Técnico Exdgeno Mais Rdpido [Ref. Caso 31¢]

Caso 2005 2010 2020 2030 2040 2050

Crescimento do PIB por hora trabalbada ( %)

31 1.7 1.0 2.0 1.8 2.2 2.0
3le 1.6 1.2 2.3 2.0 2.4 2.2
31f 1.9 1.2 2.3 2.1 2.5 2.2

* O ntmero de horas trabalhadas ¢ por hipétese constante, pelo que o crescimento do PIB por trabalhador e o cres-
cimento do PIB por hora trabalhada sio iguais.

[372]



UMA PROPOSTA PARA A REFORMA DAS PENSOES

9.9 Impacto Macroeconémico e de Finangas Publicas da Proposta

Nesta secgdo comparamos os resultados do Caso 31 com os do Caso 24.
Primeiro, o Quadro 9.23 fornece uma andlise detalhada do Caso 31, quer
em termos do desempenho macroeconémico, quer em termos dos agrega-
dos de finangas publicas. Depois, usando estes resultados e os do Caso 24,
o Quadro 9.24 descreve os efeitos macroeconémicos e de finangas publicas
da nossa proposta de reforma das pensoes.

No Caso 31, o caso contrafactual central do Capitulo 9, em 2050, o
PIB estd projectado estar 81.5% mais elevado do que em 2003, com um
crescimento econémico real anual médio de 1.3% entre 2003 e 2050. Isto
¢ compardvel com o Caso 24 onde, durante o mesmo periodo, o cresci-
mento econémico real é em média de 0.9% por ano. No Caso 31, o PIB
em 2050 ¢ 21.2% mais elevado do que no Caso 24, principalmente devido
a um aumento de 23.8% no factor trabalho medido em termos efectivos,
que ¢ repartido num aumento de 14.8% no emprego e num aumento de
7.7% no stock de capital humano. Durante este periodo, os stocks de capi-
tal publico e privado sio também 19.8% e 19% mais elevados. Embora o
emprego seja mais baixo em 1.1% por volta de 2010, em 2050 estd 14.8%
mais elevado. Muito embora o emprego seja 1.1% mais baixo em 2010, o
stock de capital humano ¢ 1.5% mais elevado e, como tal, o factor traba-
lho em termos efectivos é 0.6% mais elevado. Até 2010, os investimentos
publico e privado sdo os condutores mais importantes do PIB, dado que
em 2010, os stocks dos capitais privado e publico sio 2.4% e 2.3% mais
elevados do que em 2003. Assim, verificamos que a nossa proposta de
reforma das pensdes tem inequivocamente um efeito positivo sobre o desem-
penho macroeconémico, aumentando a taxa de crescimento real do PIB em
cerca de 1 pp. em 2010. Obviamente que, 2 medida que o tempo passa, a
variacio do crescimento econémico real reduz-se consideravelmente.

A este ponto da discussio dos resultados, vale a pena referir trés aspec-
tos. Primeiro, os resultados que apresentamos sobre os efeitos macroecond-
micos da nossa proposta de reforma das pensdes sio provavelmente um
limite inferior. As cinco medidas que propomos terdo, provavelmente, um
impacto positivo ainda maior porque nio modelizimos um efeito chave
que menciondmos no Capitulo 1. No capitulo introdutério, menciondmos
que um pais que assegura a sustentabilidade financeira a longo prazo dos
seus esquemas de pensdes de PAYG dd um passo de gigante no sentido de
garantir a sustentabilidade das suas finangas publicas. Porque a comuni-
dade internacional de investimento vé isto como um compromisso credi-
vel de que no futuro os impostos nao terdo de ser aumentados para eliminar
um hiato de sustentabilidade, sucede que esse pais atraird, ceteris paribus,
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mais investimento directo estrangeiro. Isto foi a nossa teoria para a evi-
déncia empirica apresentada no Capitulo 1 que relaciona o crescimento
da produtividade total de factores com a sustentabilidade das finangas
publicas a longo prazo. O segundo aspecto que vale a pena salientar ¢ que,
embora Portugal seja um participante insignificante nos mercados de capi-
tais internacionais, a introdugdo do segundo pilar puiblico aumenta efec-
tivamente a oferta global de capital. Com mais capital para investir,
desenvolve-se ainda mais nao sé o comércio internacional, mas também a
investigagao e desenvolvimento. Num contexto de globalizagao haveria efei-
tos de retro alimentagio positivos que nao considerdmos explicitamente.
O terceiro aspecto ¢ que, adicionalmente as cinco medidas que propomos,
o investimento publico em capital humano tem de ser suficientemente ele-
vado para compensar um emprego tendencialmente em queda. Como apre-
sentado no Quadro 9.29, no Caso 31, até 2050 espera-se que 0 emprego
sofra uma quebra de 25.7% a partir do seu nivel de 2003. Para assegurar
que o factor trabalho em termos efectivos continua a crescer, o stock de
capital humano deve crescer a uma taxa média de 1.9% em cada ano entre
2003 e 2050. E importante reconhecer que o impacto macroeconémico
da reforma das pensées depende do investimento publico em capital humano
a taxa 6ptima.

Centrando a nossa aten¢ao nos agregados de financas publicas, no Caso 31,
até 2050, o stock da divida publica explicita estd projectado atingir os 276.9%
do PIB, 409.7 pp. abaixo do Caso 24. Isto significa que tornar os esque-
mas de pensdes PAYG em Portugal financeiramente sustentdveis a longo
prazo é um passo extraordinariamente importante para reforcar significati-
vamente a sustentabilidade a longo prazo das financas publicas, mas... mas
de um ponto de vista de finangas publicas, mantém-se um hiato de sus-
tentabilidade muito significativo.

Embora muito inferior do que os 686.6% do PIB projectado para o
Caso 24, no Caso 31 o stock da divida publica explicita estd projectado
alcangar um nivel inaceitavelmente elevado comparado com o valor de refe-
réncia de 60% de Maastricht. Assim, para além da Seguranca Social, as
financas publicas em Portugal tém outros desequilibrios a longo prazo. Aqui,
a realidade é, provavelmente, ainda pior porque, para além das pensoes, no
futuro o envelhecimento também exercerd uma pressao orgamental muito
significativa sobre os cuidados de satde e os cuidados a idosos.

Em 2050, no Caso 31, as receitas fiscais totais atingem 41.1% PIB,
6.1 pp. abaixo do Caso 24, principalmente a conta da melhoria do desem-
penho macroeconémico. Apesar do crescimento robusto do rendimento do
trabalho, em 2050, no Caso 31, as receitas do IRS s3o 2.7 pp. mais baixas
do que no Caso 24 devido a reducio das despesas com pensoes. As recei-
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Quadro 9.23 Efeitos Macroeconédmicos e de Finangas Publicas no Caso 31

Varidvel 2005 2010 2020 2030 2040 2050

PIB ¢ fundamentos do crescimento a longo prazo (unidades 2003 = 100.00)

PIB 103.3 108.0 124.0 141.1 158.6 181.5
Crescimento do PIB (em %) 1.4 1.9 1.1 1.3 1.1 1.4
Capital privado 102.5 108.7 123.6 140.5 159.7 183.1
Capital publico 102.6  109.2 1241 141.2 160.8 184.2
Factor trabalho 1043 106.8 1242 141.6 156.5 178.6
Capital humano 103.8 113.8 137.0 1649 1989 240.3
Emprego 100.5 93.8 90.7 85.9 78.7 74.3
Finangas piiblicas (em percentagem do PIB)
Divida publica 67.1 88.8 141.5 189.2 2332 2769
Consumo publico 12.4 12.5 12.4 12.3 12.4 12.3
Receitas totais de impostos 39.6 40.2 40.3 40.7 41.2 41.1
PIT 6.1 5.8 6.2 6.4 6.6 6.9
CIT 3.2 3.2 3.2 3.2 3.2 3.1
VATET 14.9 15.6 15.5 15.4 15.5 15.5
ESSC 4.4 4.3 4.3 4.3 4.3 4.3
WSSC 4.8 5.0 5.0 5.1 5.3 5.2
Impostos lump sum 6.1 6.2 6.1 6.1 6.2 6.1
Despesa total de seg. social 16.0 17.1 15.7 13.7 12.2 10.6
Despesa publica com pensdes 11.7 12.7 11.8 10.2 9.2 8.0
Despesa da Seguranga Social 12.0 13.3 12.3 10.8 9.7 8.5
Despesa com pensoes 7.7 8.9 8.4 7.4 6.7 5.8
Velhice 5.7 6.8 6.4 5.6 5.0 4.3
RG 4.9 6.0 6.2 5.4 4.8 4.1
RGC 3.8 4.5 4.7 3.9 3.4 2.9
MMERG 1.1 1.5 1.5 1.5 1.4 1.3
RESSAA 0.6 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.1
Sobrevivéncia 1.0 1.1 1.3 1.4 1.4 1.4
RG 0.9 1.1 1.3 1.3 1.4 1.4
RGC 0.7 0.8 0.9 1.0 1.0 1.0
MMERG 0.3 0.3 0.4 0.4 0.4 0.4
RESSAA 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Invalidez 1.0 1.1 1.3 1.4 1.4 1.4
RG 0.9 0.9 0.7 0.4 0.2 0.2
RGC 0.7 0.7 0.5 0.3 0.2 0.1
MMERG 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1
RESSAA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0
Subsidios de desemprego 0.8 0.8 0.8 0.7 0.7 0.6
Outros beneficios sociais 2.8 2.8 2.5 2.2 1.9 1.6
Custos adm. + desp. cap. liq. 0.7 0.7 0.6 0.6 0.5 0.4
Despesa da CGA 4.0 3.8 3.4 2.9 2.5 2.2
Despesa com pensdes 4.0 3.8 3.4 2.9 2.5 2.2
Velhice e Invalidez 3.6 3.3 2.9 2.3 1.9 1.6
Sobrevivéncia 0.4 0.5 0.6 0.6 0.6 0.5
Custos adm. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
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Quadro 9.24 Efeitos da Proposta de Reforma das Pensées [Caso 31 vs. Caso 24]

Varidvel 2005 2010 2020 2030 2040 2050
PIB ¢ fundamentos do crescimento a longo prazo (em percentagem)
PIB 1.8 1.6 7.5 12.1 17.7 21.2
Crescimento do PIB (em pp.) 0.4 1.0 0.2 0.5 0.4 0.1
Capital privado 0.6 2.4 6.6 11.2 15.9 19.8
Capital publico 07 23 64 107 151  19.0
Factor trabalho 3.3 0.6 8.8 13.6 20.7 23.8
Capital humano 0.5 1.5 3.6 5.4 6.7 7.7
Emprego 2.8 -1.1 5.0 7.8 13.1 14.8
Finangas piiblicas (em percentagem do PIB)
Divida publica 2.7 14.5 9.7 -61.6 -206.1 -409.7
Consumo publico -0.4 -0.2 -0.6 -1.0 -1.2 -1.2
Receitas totais de impostos -0.6 -0.9 -1.8 -2.8 —4.3 -6.1
PIT 0.0 -0.3 -0.3 -0.8 -1.6 -2.7
CIT -0.1 0.0 0.0 0.0 0.1 0.0
VATET -0.6 -0.6 -1.2 -1.8 2.4 -2.7
ESSC 0.1 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1
WSSC 0.0 0.0 0.1 0.2 0.4 0.3
Impostos lump sum -0.1 -0.1 -0.4 -0.6 -0.9 -1.1
Despesa total de seg. social -0.2 -0.8 -6.4 -12.1 -172 -194
Despesa com pensdes publicas -0.1 -0.7 -5.7 -109 -155 -17.3
Despesa da Seguranga Social -0.2 -0.6 —4.8 -89 -12.8 -14.5
Despesa com pensdes -0.1 -0.6 4.1 -7.6 -11.0 -12.5
Velhice 0.0 -0.4 -3.6 -6.5 -9.4 -104
RG 0.0 -0.5 -3.5 -6.5 -9.4 -10.4
RGC -0.1 -0.4 -3.2 -6.1 -8.7 -9.6
MMERG 0.0 -0.1 -0.3 -0.4 -0.7 -0.6
RESSAA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.0 -0.1
Sobrevivéncia 0.0 -0.1 -0.2 -0.6 -1.1 -1.5
RG -0.1 0.0 -0.2 -0.6 -1.1 -1.5
RGC -0.2 0.0 -0.2 -0.4 -0.9 -1.3
MMERG 0.0 0.0 0.0 -0.1 -0.2 -0.2
RESSAA 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Invalidez 0.0 -0.1 -0.2 -0.6 -1.1 -1.5
RG 0.0 -0.1 -0.2 -0.5 -0.5 -0.5
RGC 0.0 -0.1 -0.3 -0.5 -0.4 -0.5
MMERG 0.0 0.0 -0.1 0.0 0.0 0.1
RESSAA 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
RNCE 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0
Subsidios de desemprego 0.0 0.0 0.0 -0.1 0.0 -0.1
Outros beneficios sociais 0.0 -0.1 0.5 -0.9 -1.3 -1.5
Custos adm. + desp. cap. lig. -0.1 -0.1 -0.2 -0.2 0.4 -0.5
Despesa da CGA 0.0 -0.2 -1.6 -3.2 4.5 4.8
Despesa com pensdes 0.0 -0.2 -1.6 -3.2 —4.5 -4.7
Velhice e invalidez 0.0 -0.2 -1.4 -3.0 —4.1 4.2
Sobrevivéncia 0.0 0.0 0.0 -0.2 -0.4 -0.6
Custos admin. 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
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tas de IVA sdo também 2.7 pp. mais baixas do que no Caso 24, como con-
sequéncia do aumento da poupanga privada.

No préximo capitulo, Capitulo 10, fazemos uma avaliagio qualitativa
comparativa de trés outras propostas de reforma das pensées publicas que
estao actualmente a ser discutidas.

9.10 Um Balanc¢o dos Resultados

Chegado a este ponto, fazemos uma pausa para um balan¢o da importin-
cia relativa de cada uma das cinco medidas de politica de reforma que pro-
pomos. Os Quadros 9.27 e 9.28 apresentam uma desagrega¢ao em pp. do
efeito colectivo de todas as cinco medidas quando implementadas como
um unico pacote. Os Quadros 9.29 e 9.30 apresentam entdo a mesma infor-
macio mas decomposta em percentagens que totalizam 100%. Os resulta-
dos nos Quadros 9.27 ¢ 9.28 sao tteis para verificar em quantos pp. a nossa
proposta reduz a despesa publica total com pensées em 2050 em percen-
tagem do PIB. Por sua vez, os resultados nos Quadros 9.29 e 9.30 estabe-
lecem qual das cinco medidas conduz a esta redugio.

Quando implementadas como um pacote de cinco medidas, a nossa pro-
posta de reforma de pensoes reduz a divida implicita total truncada PAYG
de origem contributiva em 230.1 pp., reducao esta que se decompde numa
reduc¢do de 160.3 pp. na Seguranga Social e numa redu¢io de 69.9 pp. na
CGA. Embora a redu¢io na CGA seja mais pequena em termos absolutos,
em termos relativos o efeito ¢ tdo grande quanto na Seguranga Social por-
que a CGA ¢ um esquema de pensdes mais pequeno. Desta redugao total, a
quinta medida que introduz o segundo pilar publico ¢ responsdvel por 52.4%,
seguida da segunda medida (21%) que aumenta gradualmente a idade legal
de reforma para 68 anos em 2018. A alteragao na férmula de célculo, a nossa
primeira medida, apenas contribui em 14.8% para esta redugio.

Isto significa que o problema da sustentabilidade financeira a longo prazo
antes da nossa proposta de reforma (i.e. Caso 24) ¢ enorme. Tao grande,
de facto, que as reformas paramétricas do regime PAYG — excluindo enor-
mes redug¢des na taxa de formagdo — sio largamente ineficazes. A regra que
propomos para os aumentos das pensdes publicas que garanta a manuten-
¢ao do poder de compra das pensdes ¢ jé tio draconiana quanto possivel
e, mesmo assim, a nossa terceira medida apenas contribui em 7.5% para a
redugao da divida implicita truncada. Tomadas em conjunto, as primeiras
quatro medidas que propomos sao solu¢des para remendar o primeiro pilar
— e, em conjunto, estima-se que estas quatro medidas contribuam em 47.6%
da redugio total.
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Isto significa que (i) as reformas paramétricas do primeiro pilar sao sim-
plesmente insuficientes para resolver o problema de sustentabilidade finan-
ceira, a menos que a suficiéncia do rendimento de pensées nio seja importante
e (ii) a nossa proposta ¢ equilibrada no sentido que ela reparte-se unifor-
memente entre o remendo do primeiro pilar até ao limite e uma reforma
estrutural que diversifica as fontes de rendimento na reforma. E também
interessante referir que dos 17.3 pp. de redugio da despesa publica com
pensdes do PAYG em 2050 (ver Quadro 9.26), a quinta medida contribui
em 64.7% para essa reducio. Isto significa que, 2 medida que o tempo
passa, aumenta a importancia do segundo pilar pablico no financiamento
do total que é pago como pensido publica. Isto ¢ tal que, num novo estado
estaciondrio, aproximadamente dois tergos de todo o rendimento de pensoes
publicas que ¢ pago serd financiado pelo sistema de capitalizagao. Concluimos
que, se fosse implementado, o pacote de reforma das pensdes que propo-
mos alteraria fundamentalmente para melhor o sistema de apoio em ter-
mos de rendimento na reforma.
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Quadro 9.25 As Cinco Medidas — Instantineo em 2050

Caso 10 24 26 28 29 30 31

Divida implicita truncada de origem contributiva / PIBo3 (%)

Total 286.2 246.0 211.9 163.6 153.8 136.5 15.9
Seguranca Social 163.4 1734 151.6 1183 1155 93.8 13.1
CGA 122.8 72.7 60.3 45.4 38.4 42.6 2.8

Dtvida piiblica ajustada / PIB (%)

323.0 158.2 195.0 108.6 989 83.7 3024

Despesa de seguranga social / PIB (%)

Total 30.1 30.0 27.4 25.0 24.7 22.2 10.6
Seguranca Social 220 230 21.3 195 195 16.7 8.5
CGA 8.1 7.0 6.1 5.5 5.2 5.5 2.2

Despesa pitblica com pensies | PIB (%)

Total 25.8 25.3 22.7 20.4 20.0 19.2 8.0

Seguranga Social 17.8 183 166 149 148 137 5.8
Velhice 14.1 14.7 13.3 11.6 11.6 10.7 4.3
Sobrevivéncia 3.0 2.9 2.7 2.7 2.6 2.4 1.4
Invalidez 0.7 0.7 0.6 0.6 0.6 0.6 0.2

Reg. orig. contributiva 15.4 15.4 13.8 12.1 12.0 11.5 4.0
Velhice 12.6 12.5 11.1 9.5 9.5 9.1 2.9
Sobrevivéncia 2.2 2.3 2.1 2.1 2.1 1.9 1.0
Invalidez 0.6 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5 0.1

CGA 8.0 6.9 6.1 5.5 5.2 5.5 2.2
Velhice e Invalidez 6.9 5.8 5.1 4.5 4.3 4.5 1.6
Sobrevivéncia 1.1 1.1 1.0 1.0 1.0 1.0 0.5

Beneficidrios das pensoes piiblicas (2003 = 100.0)

Tortal 184.7 183.2 183.2 1733 173.3 1733 1733

Seguranca Social 156.8 157.2 157.2 1519 1519 1519 151.9
Velhice 191.1 191.1 191.1 176.0 176.0 176.0 176.0
Sobrevivéncia 2229 2229 2229 221.3 221.3 221.3 221.3

Invalidez 564 575 575 583 583 583 583

Reg. orig. contributiva 247.0 2472 247.2 230.8 230.8 230.8 230.8
Velhice 288.2 288.2 288.2 259.7 259.7 259.7 259.7
Sobrevivéncia 256.0 256.0 256.0 259.0 259.0 259.0 259.0
Invalidez 62.0 63.4 63.4 64.3 64.3 64.3 64.3

CGA 205.9 195.7 195.7 184.7 184.7 184.7 184.7
Velhice e Invalidez 202.2 179.6 179.6 163.5 163.5 163.5 163.5
Sobrevivéncia 216.5 242.7 2427 246.4 246.4 246.4 246.4
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Quadro 9.26 As Cinco Medidas — Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso 10 24 26 28 29 30 31

Défices do sistema de seguranca social em 2050 / PIB (%)

Défice contabilistico 152 152 12,6 103 10.0 7.4 -4.7
Seguranca Social 10.9 120 104 87 87 58 =26
CGA 4.3 3.1 2.3 1.6 1.3 1.6 -2.0

Pressao orcamental total 21.1 21.1 18.6 162 16.0 134 1.2
Seguranca Social 142 153 13.6 12.0 12.0 9.1 0.6
CGA 69 58 49 42 40 42 06

Défice dos sistemas de pensoes 157 153 128 106 102 87 =26
Seguranga Social 10.6 113 9.7 82 82 64 -15
CGA 51 39 31 24 21 24 -1.1

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB (%)

-358.0-424.8 -369.5-285.8 -283.0 -228.9 -33.8

Divida implicita truncada / PIB2gg3 (%)

Nec. adic. financiamento 259.5 235.2 198.4 145.6 137.1 1059 -22.9
Seguranca Social 166.3 191.0 167.9 129.8 127.7 925 5.2
CGA 93.3 442 30.6 159 94 13.4 -28.1

Pressao orgamental total 453.6 421.2 385.8 336.1 326.3 296.0 176.0
Seguranca Social 273.5 293.8 271.4 235.0 232.3 197.6 115.2
CGA 180.1 127.4 114.3 101.0 94.0 98.4 60.9

Sistemas de pensdes 286.2 246.0 211.9 163.6 153.8 136.5 15.9
Seguranca Social 163.4 173.4 151.6 118.3 1155 93.8 13.1
CGA 122.8 727 60.3 454 384 42.6 2.8

Esforgos continuos truncados (% constante do PIB)

Nec. adic. financiamento 79 75 63 45 43 33 -07
Seguranga Social 51 61 53 40 40 29 02
CGA 2.8 1.4 1.0 0.5 0.3 04 -0.8

Pressao orgamental total 139 134 122 105 102 92 52
Seguranca Social 84 94 86 73 73 62 34
CGA 55 41 36 31 29 3.1 1.8

Défice dos sistemas de pensdes 87 80 68 52 50 44 06
Seguranca Social 50 56 49 37 37 30 05
CGA 3.7 2.3 1.9 1.4 1.2 1.3 0.1

Redugio nas despesas totais

da Seguranga Social 30.5 31.7 288 239 23.6 206 34

Redugdo nas despesas totais

excepto pensdes minimas 35.1 379 347 29.0 287 249 43

Redugio nas despesas totais da CGA  56.6  43.7 39.4 32.1 28.6 30.7 2.6
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Quadro 9.27 Efeitos das Medidas que Propomos — Instantdneo em 2050

Medida #1 #2 #3 #4 #5 Total

Divida implicita truncada de origem contributiva / PIB,y,3 (pp.)

Total -34.1 —48.3 -9.8 -17.3 -120.6 -230.1
Seguranca Social -21.8 -33.3 -2.8 -21.7 -80.7 -160.3
CGA -12.4 -14.9 -7.0 42 -39.8 -69.9

Divida piiblica ajustada / PIB (pp.)

36.8 -86.4 -9.7 -152 218.7 144.2

Despesa de seguranga social / PIB (pp.)

Total -2.6 2.4 -0.3 -2.5 -11.6 -19.4
Seguranca Social -1.7 -1.8 0.0 -2.8 -8.2 -14.5
CGA -0.9 -0.6 -0.3 0.3 -3.3 —4.8

Despesa piiblica com pensoes / PIB (pp.)

Total -2.6 -2.3 —0.4 -0.8 -11.2 -17.3

Seguranca Social -1.7 -1.7 -0.1 1.1 -7.9 =125
Velhice -1.4 -1.7 0.0 -0.9 —-6.4 -10.4
Sobrevivéncia -0.2 0.0 -0.1 -0.2 -1.0 -1.5
Invalidez -0.1 0.0 0.0 0.0 —0.4 -0.5

Reg. orig. contributiva -1.6 -1.7 -0.1 -0.5 -7.5 -11.4
Velhice -1.4 -1.6 0.0 —0.4 -6.2 -9.6
Sobrevivéncia -0.2 0.0 0.0 -0.2 -0.9 -1.3
Invalidez -0.1 0.0 0.0 0.0 -0.4 -0.5

CGA -0.8 -0.6 -0.3 0.3 -3.3 —4.7
Velhice e Invalidez -0.7 -0.6 -0.2 0.2 -2.9 —4.2
Sobrevivéncia -0.1 0.0 0.0 0.0 -0.5 -0.6

Beneficidrios de pensies piiblicas (%)

Total 0.0 -5.4 0.0 0.0 0.0 -5.4

Seguranca Social 0.0 -3.4 0.0 0.0 0.0 -3.4
Velhice 0.0 -7.9 0.0 0.0 0.0 -7.9
Sobrevivéncia 0.0 -0.7 0.0 0.0 0.0 -0.7
Invalidez 0.0 1.4 0.0 0.0 0.0 1.4

Reg. orig. contributiva 0.0 -6.6 0.0 0.0 0.0 —6.6
Velhice 0.0 -9.9 0.0 0.0 0.0 -9.9
Sobrevivéncia 0.0 1.2 0.0 0.0 0.0 1.2
Invalidez 0.0 1.4 0.0 0.0 0.0 1.4

CGA 0.0 -5.6 0.0 0.0 0.0 -5.6
Velhice e Invalidez 0.0 -9.0 0.0 0.0 0.0 -9.0
Sobrevivéncia 0.0 1.5 0.0 0.0 0.0 1.5
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Quadro 9.28 Efeitos das Medidas que Propomos

Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso #1 #3 #4 #5 Total

Défices do sistema de seguranga social em 2050 / PIB

D¢éfice contabilistico -2.6 -2.3 -0.3 -2.6 -12.1 -199
Seguranca Social -1.6 -1.7 0.0 =29 -8.4 -14.6
CGA -0.8 -0.7 -0.3 0.3 -3.6 5.1

Pressdo orcamental total -2.5 2.4 -0.2 -2.6 -122 -199
Seguranga Social -1.7 -1.6 0.0 -2.9 -85 -14.7
CGA -0.9 -0.7 -0.2 0.2 -3.6 -5.2

Défice dos sistemas de pensdes -2.5 -2.2 -0.4 -1.5 -11.3  -179
Seguranca Social -1.6 -1.5 0.0 -1.8 -7.9 -12.8
CGA -0.8 -0.7 -0.3 0.3 -3.5 -5.0

Fundo de Estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB

55.3 83.7 2.8 54.1 1951  391.0

Divida implicita truncada / PIB2g3

Nec. adic. de financiamento -36.8 -52.8 -85 -31.2 -128.8 -258.1
Seguranca Social -23.1  -38.1 -2.1 -352 -87.3 -185.8
CGA -13.6 -14.7 -6.5 40 415 -72.3

Pressio orcamental total -35.4 —49.7 -9.8 -30.3 -120.0 -245.2
Seguranca Social -224 -36.4 -2.7 347 -824 -178.6
CGA -13.1  -13.3 -7.0 44 =375 —66.5

Sistemas de pensoes -34.1 483 -9.8 -17.3 -120.6 -230.1
Seguranca Social -21.8 -33.3 -2.8 -21.7 -80.7 -160.3
CGA -12.4  -14.9 -7.0 42 -398 -69.9

Esforgos continuos truncados

Nec. adic. de financiamento -1.2 -1.8 -0.2 -1.0 -4.0 -8.2
Seguranca Social -0.8 -1.3 0.0 -1.1 -2.7 -5.9
CGA -0.4 -0.5 -0.2 0.1 -1.2 -2.2

Pressio orgamental total -1.2 -1.7 -0.3 -1.0 —4.0 -8.2
Seguranca Social -0.8 -1.3 0.0 -1.1 -2.8 -6.0
CGA -0.5 -0.5 -0.2 0.2 -1.3 -2.3

Sistemas de pensdes -1.2 -1.6 -0.2 0.6 -3.8 -7.4
Seguranca Social -0.7 -1.2 0.0 -0.7 -2.5 -5.1
CGA -0.4 -0.5 -0.2 0.1 -1.2 -2.2

Redugio das despesas totais

da Seguranga Social -2.9 -4.9 -0.3 -3.0 -17.2 -283

Redugdo nas despesas totais

excepto pensdes minimas -3.2 -5.7 -0.3 -3.8 -20.6 -33.6

Redugio nas despesas totais da CGA 4.3 -7.3 -3.5 2.1 281 411
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Quadro 9.29 Decomposi¢io dos Efeitos (%) — Instantineo em 2050

Medida #1 #2 #3 #4 #5 Total (pp)

Divida implicita truncada de origem contributiva / PIB2o3

Total 14.8 21.0 4.3 7.5 52.4 -230.1
Seguranca Social 13.6 20.8 1.7 13.5 50.3 -160.3
CGA 17.7 21.3 10.0 -6.0 56.9 -69.9

Divida piiblica ajustada / PIB

255 =599 -6.7 -10.5 151.7 144.2

Despesa de seguranga social / PIB

Tortal 13.4 12.4 1.5 12.9 59.8 -19.4
Seguranca Social 11.7 12.4 0.0 19.3 56.6 —-14.5
CGA 18.8 12.5 6.3 -6.3 68.8 —4.8

Despesa pitblica com pensées /| PIB

Total 15.0 13.3 2.3 4.6 64.7 -17.3

Seguranca Social 13.6 13.6 0.8 8.8 63.2 -125
Velhice 13.5 16.3 0.0 8.7 61.5 -10.4
Sobrevivéncia 13.3 0.0 6.7 13.3 66.7 -1.5
Invalidez 20.0 0.0 0.0 0.0 80.0 -0.5

Reg. orig. contributiva 14.0 14.9 0.9 4.4 65.8 -11.4
Velhice 14.6 16.7 0.0 4.2 64.6 -9.6
Sobrevivéncia 15.4 0.0 0.0 15.4 69.2 -1.3
Invalidez 20.0 0.0 0.0 0.0 80.0 -0.5

CGA 17.0 12.8 6.4 —6.4 70.2 —4.7
Velhice e Invalidez 16.7 14.3 4.8 —4.8 69.0 —4.2
Sobrevivéncia 16.7 0.0 0.0 0.0 83.3 -0.6

Beneficidrios de pensaes pitblicas

Total 0.0 1000 0.0 00 00 -54

Seguranca Social 0.0 100.0 0.0 0.0 0.0 -3.4
Velhice 0.0 100.0 0.0 0.0 00 -7.9
Sobrevivéncia 0.0 100.0 0.0 0.0 0.0 -0.7
Invalidez 0.0 100.0 0.0 0.0 0.0 1.4

Reg. orig. contributiva 0.0 100.0 0.0 0.0 0.0 -6.6
Velhice 0.0 100.0 0.0 0.0 0.0 -9.9
Sobrevivéncia 0.0 100.0 0.0 0.0 0.0 1.2
Invalidez 0.0 100.0 0.0 0.0 0.0 1.4

CGA 0.0 100.0 0.0 0.0 0.0 -5.6
Velhice e Invalidez 0.0 100.0 0.0 0.0 0.0 -9.0
Sobrevivéncia 0.0 100.0 0.0 0.0 0.0 1.5
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Quadro 9.30 Decomposi¢io dos Efeitos
Medidas Alternativas do Desequilibrio

Caso #1 #2 #3 #4 #5 Total (pp.)

Défices do sistema de seguranga social em 2050 / PIB

Défice contabilistico 13.1 11.6 1.5 13.1 60.8 -19.9
Seguranca Social 11.0 11.6 0.0 19.9 57.5 -14.6
CGA 15.7 13.7 5.9 -5.9 70.6 -5.1

Pressio orgamental total 12.6 12.1 1.0 13.1 61.3 -19.9
Seguranca Social 11.6 10.9 0.0 19.7 57.8 —-14.7
CGA 17.3 13.5 3.8 -3.8 69.2 -5.2

Défice dos sistemas de pensoes 14.0 12.3 2.2 8.4 63.1 =179
Seguranca Social 12.5 11.7 0.0 14.1 61.7 -12.8
CGA 16.0 14.0 6.0 -6.0 70.0 -5.0

Fundo de estabilizacio da Seguranca Social em 2050 / PIB
14.1 21.4 0.7 13.8 49.9  391.0

Dtvida implicita truncada | PIB,g;

Nec. adic. de financiamento 14.3 20.5 3.3 12.1 49.9 -258.1
Seguranca Social 12.4 20.5 1.1 18.9 47.0 -185.8
CGA 18.8 20.3 9.0 -5.5 57.4 -72.3

Pressdo orcamental total 14.4 20.3 4.0 12.4 48.9 -245.2
Seguranga Social 12.5 20.4 1.5 19.4 46.1 -178.6
CGA 19.7 20.0 10.5 -6.6 56.4 -66.5

Sistemas de pensdes 14.8 21.0 4.3 7.5 52.4 -230.1
Seguranca Social 13.6 20.8 1.7 13.5 50.3 -160.3
CGA 17.7 21.3 10.0 -6.0 56.9 —69.9

Esforgos continuos truncados

Necessidades adicionais financ. 14.6 22.0 2.4 12.2 48.8 -8.2
Seguranga Social 13.6 22.0 0.0 18.6 45.8 -5.9
CGA 18.2 22.7 9.1 -4.5 54.5 -2.2

Pressao orgamental total 14.6 20.7 3.7 12.2 48.8 -8.2
Seguranca Social 13.3 21.7 0.0 18.3 46.7 -6.0
CGA 21.7 21.7 8.7 -8.7 56.5 -2.3

Sistemas de pensoes 16.2 21.6 2.7 8.1 51.4 -7.4
Seguranga Social 13.7 23.5 0.0 13.7 49.0 -5.1
CGA 18.2 22.7 9.1 -4.5 54.5 -2.2

Redugdo nas despesas totais

da Seguranga Social 10.2 17.3 1.1 10.6 60.8 -28.3

Redugio nas despesas totais
excepto pensbes minimas 9.5 17.0 0.9 11.3 613 -33.6

Redugdo nas despesas totais da CGA  10.5 17.8 8.5 -5.1 68.4 —41.1
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Resumo do Capitulo 9

Tal como apresentado no Capitulo 8, no swrus guo ha um grande problema de
insustentabilidade financeira a longo prazo — a divida implicita truncada total
de origem contributiva é 246.1% do PIB de 2003 e o esforco continuo total
truncado de origem contributiva é estimado em 8% do PIB. Como tal, no
Capitulo 9, adoptamos uma atitude normativa e formulamos um pacote de
reforma de pensdes que resolve as deficiéncias estruturais que foram anteri-
ormente apontadas e assegura a sustentabilidade financeira a longo prazo dos
esquemas publicos de pensdes em Portugal, mas sem criar um problema de
rendimento de pensdes insuficiente. Ha um limite para o que pode ser alcan-
¢ado com um remendo do primeiro pilar, se quisermos evitar pensdes insufi-
cientes. Estimamos que 47.6% do hiato de sustentabilidade pode ser reduzido
com reformas paramétricas.

O pacote de pensdes de reforma tem cinco medidas, agrupadas em duas
partes. A primeira parte remenda o primeiro pilar até ao limite e, depois, por-
que ainda ha um hiato de sustentabilidade a segunda parte propde um segundo
pilar publico.

A primeira medida que propomos é uma férmula de calculo mais simples,
menos generosa e Unica para todos os beneficiarios. Tem uma taxa de for-
macao marginalmente mais baixa e uma consideracao mais rapida de toda a
carreira de remuneragdes no célculo do salario de referéncia. Como tal, a divida
implicita cai 34.2 pp., de 246.1% para 211.9% do PIB de 2003 e a despesa
publica total com pensdes em 2050 cai de 25.2% do PIB no Caso 24 para
22.7% do PIB no Caso 26.

A medida seguinte visa aumentar a idade efectiva de reforma. Embora os
incentivos financeiros para voluntariamente adiar a aposentagdo para depois
da idade legal sejam robustos em termos econémicos — numa perspectiva de
financas publicas os incentivos para adiar a reforma sdo melhores do que as
penalizagdes relativas a reforma antecipada porque o lazer ndo é tributado — e
deviam ser implementadas taxas de formagao aceleradas (em conjunto com um
aumento nas penalizacdes de reforma antecipada para que os beneficiarios
aproveitem os incentivos que sao oferecidos), verificamos que estes resultam
num ganho muito marginal em termos do reforco da sustentabilidade financeira
a longo prazo. Como tal, propde-se que a idade legal de reforma seja gradu-
almente aumentada até aos 68 anos em 2018. A divida implicita truncada total
de origem contributiva cai 48.2 pp. de 211.9% para 163.7% do PIB de 2003 e
a despesa publica total com pensdes em 2050 cai de 22.7% do PIB no Caso
26 para 20.4% do PIB no Caso 28.

A terceira medida que consideramos é ter, em 2012, o rendimento de pen-
soes sujeito ao mesmo tratamento fiscal que os rendimentos do trabalho. Esta
medida resulta numa queda de 9.8 pp. na divida implicita truncada total de
origem contributiva de 163.7% para 153.9% do PIB de 2003 e tem um impacto
maior na CGA porque o IRS € um imposto progressivo e as pensdes da CGA
sdo, em média, mais elevadas. No Caso 29, a despesa publica total com pen-
s6es em 2050 atinge os 20% do PIB, 0.4 pp. mais baixo que no Caso 28.
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A quarta medida encerra a primeira parte do nosso pacote de reforma das
pensdes. Como a Ultima medida que remenda o primeiro pilar, ha uma regra
de indexagao que disciplina os aumentos anuais de todas as despesas soci-
ais, tal que o poder de compra se mantém. Se implementada, a divida impli-
cita truncada total de origem contributiva cai 17.5 pp. para 136.4% do PIB de
2003 e a despesa publica total com pensdes em 2050 atinge 19.2% do PIB, o
que compara com 0s 20% do PIB no Caso 29. Assim, mesmo depois de remen-
dar o primeiro pilar, permanece um esforco continuo total truncado de origem
contributiva estimado em 4.4% do PIB (3% na Seguranca Social e 1.4% na
CGA), o qual & equivalente a uma reduca@o necessaria de 24.9% nas despesas
totais da Seguranca Social, com excepg¢ao das pensdes minimas, e um corte
de 30.7% nas despesas totais da CGA.

A existéncia de mais cortes sem uma forma de compensar as perdas de
rendimento de pensdes criaria um problema sério de insuficiéncia de rendi-
mento. Como tal, na segunda parte do nosso pacote de reforma das pensodes
propomos reduzir o primeiro pilar e erguer um segundo pilar publico. Mesmo
se o pilar PAYG fosse ja financeiramente sustentavel, estabelecer um segundo
pilar seria aconselhado porque a diversificacédo das fontes de rendimento na
reforma é crucial para evitar a concentracédo do risco especifico ao pais, em
particular, o risco do desempenho no futuro do emprego e da produtividade
em Portugal for vir a ser decepcionante quando comparado com o do resto
do mundo. A este respeito, os mercados financeiros, através da capitaliza-
¢ao sao um veiculo poderoso de criagao de riqueza e os politicos deveriam
tirar vantagem disto para assegurar um rendimento de pensao adequado.
A nossa proposta ndo envolve a privatizagdo da Seguranga Social; em vez
disso, refor¢ga simplesmente a componente de capitalizacdo de um sistema
que permanece publico. Verificamos que é possivel alcangar uma taxa bruta
de substituicao de 50% na velhice, um terco da qual é financiada pelo pri-
meiro pilar e ao mesmo tempo assegurar a sustentabilidade financeira a longo
prazo dos esquemas publicos de pensdes em Portugal. Para financiar isto,
estimamos que os beneficiarios com idade entre os 35 e os 64 anos teriam
de contribuir com um adicional de 10% das suas remuneragodes brutas ou,
alternativamente, a taxa estatutaria geral de IVA teria que ser permanente-
mente aumentada para 25%, um nivel que os paises escandinavos tais como
a Suécia, Noruega, Dinamarca e Islandia ja tém. De preferéncia, isto seria
implementado com uma taxa estatutaria geral de IVA abaixo de 25% e com-
plementada com impostos ambientais.

Estabelecer um segundo pilar publico, como foi descrito, permite que a
divida implicita truncada total de origem contributiva caia de 136.4% para um
valor insignificante de 15.9% do PIB de 2003. Em 2050, a despesa publica bruta
total com pensbes paga pelo primeiro pilar atinge 8% do PIB, o que compara
com 0s 9.2% do PIB no Caso 30. Este arranjo também permite taxas brutas de
substituicdo de 50% para velhice na Seguranga Social, cerca de 40% para inva-
lidez na Seguranca Social e cerca de 40% para a aposentagao na CGA.
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UMA AVALIACAO QUALITATIVA
DE OUTRAS PROPOSTAS DE REFORMA

Um perito é alguém que conhece alguns dos piores erros
que se podem cometer na sua especialidade, e como evitd-los.
Werner Heisenberg
Fisico alemio, 1901-1976

Em 16 de Janeiro de 2007 foi aprovada na Assembleia da Republica uma
nova Lei de Bases do sistema de seguranca social, na sequéncia do acordo
sobre a reforma da Seguranga Social assinado em 10 de Outubro de 2006
pelo Governo e parceiros sociais no Conselho Econédmico e Social.

Neste estudo nao analisamos quantitativamente o efeito desta reforma.
Nio o fazemos por uma razao. As simula¢oes foram encerradas em Outubro
de 20006, altura em que ainda nao eram conhecidos todos os seus detalhes.
Mesmo a data da conclusao deste livro, em Maio de 2007, o nucleo desta
reforma jd estd finalizado — as alteracdes as férmulas de cdlculo das pensoes
estatutdrias da Seguranga Social e da Caixa Geral de Aposentacoes — mas
ainda estdao por conhecer, por exemplo, as alteragdes no regime das pensoes
de invalidez e de sobrevivéncia e o funcionamento das contas pessoais de
reforma, um regime voluntdrio de capitalizacao puablica. As préprias alte-
racoes as férmulas de cdlculo que se aplicam ao Estatuto de Aposentagio
na fungio publica sé muito recentemente foram finalizadas, apds o alarga-
mento do Ambito do acordo de 10 de Outubro aos funciondrios publicos.

Contudo, através de uma avaliagao qualitativa da reforma da Seguranga
Social de 2007, utilizando como ponto de referéncia um pacote que pro-
pomos com cinco medidas que, por construgio e verificagio em simulagio
numérica, garantem a sustentabilidade financeira a longo prazo do sistema
publico de pensodes, concluimos que, pela menor austeridade da actual
reforma do Governo, esta constitui um passo (se bem que timido e tardio)
no sentido certo mas é manifestamente insuficiente para garantir a susten-
tabilidade financeira a longo prazo do sistema publico de pensoes. Isto ¢
algo que o préprio Governo jd reconheceu oficialmente. Por exemplo, jd
no Relatério do Or¢amento do Estado para 2007, na sec¢do das politicas
do Ministério do Trabalho e Solidariedade Social, é expresso que a reforma
em curso visa reforgar a sustentabilidade financeira do sistema. Nio se diz,
como se disse apds a anterior reforma, que esta agenda garante a sustenta-
bilidade financeira a longo prazo do sistema.

Neste capitulo faz-se uma avalia¢do qualitativa das trés propostas de
reforma em discussao no final de Outubro de 2006. Embora a andlise seja
de natureza qualitativa, esta avaliagdo nio ¢, de todo, menos rigorosa do
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que no resto do livro. E assim porque, utilizando as cinco medidas da
nossa proposta (ver o Capitulo 9) como um ponto de referéncia que, por
construgio, garante a sustentabilidade financeira a longo prazo do sistema
publico de pensdes em Portugal, ¢ fécil de concluir que estas trés pro-
postas, na sua actual formula¢do, sio manifestamente insuficientes para
fechar o hiato de sustentabilidade financeira. Para além disso, a andlise
qualitativa identifica em cada proposta as deficiéncias estruturais que ficam
por colmatar. Através de um raio-x com catorze questdes as quatro pro-
postas em cima da mesa — a nossa proposta mais estas trés — verificamos
que a proposta do Governo/Partido Socialista,  seguir ao nosso pacote, é
a proposta com as melhores caracteristicas. Embora seja um passo no sen-
tido certo, é um passo manifestamente insuficiente e tardio porque reforca
mas nao garante a sustentabilidade financeira a longo prazo do sistema
puablico de pensdes em Portugal. Esta conclusio niao é muito surpreen-
dente uma vez que, em ultima andlise, a terapia ajusta-se sempre ao diag-
ndstico e neste caso o diagndstico que o Governo fez foi feito de forma
incompleta, com um instrumento pouco adequado e com indicadores
questiondvelis.

De seguida, antes de analisar em detalhe as trés propostas, salientamos
os trés principios que devem estar sempre presentes na formulagao de uma
proposta de reforma do sistema publico de pensdes.

10.1 Consideragoes Gerais

Trés principios gerais devem guiar as propostas de reforma das pensdes tanto
no seu contetido como na sua apresentagao e discussio.

Principio 1: Salvaguardar a credibilidade. Em 2001/2 o Governo nio
aproveitou a oportunidade para reformar significativamente o sistema
publico de pensdes, i.e. para reforcar a sua sustentabilidade financeira a
longo prazo. Uns meros cinco anos mais tarde reabre-se a questdo com
todos os custos inerentes a este dificil tema. Se por um lado um Governo
precisa de mostrar determinagio em reformar, por outro lado, para salva-
guardar a sua credibilidade, precisa de ter um pacote que é robusto e inter-
namente consistente, ¢ sobre o qual ¢ também plenamente transparente.
Como tal, antes de reportar aos Parceiros Sociais, uma comissio técnica
independente deveria avaliar todas as propostas sérias que estao disponi-
veis. Uma reforma da Seguranca Social afecta muitas vezes outras dreas da
politica econdémica, como os incentivos & poupanc¢a ou a participagio no
mercado de trabalho. Por esta razio, ¢ indispensdvel uma andlise apro-
fundada para investigar a consisténcia no geral e a compatibilidade de
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incentivos dos pacotes em andlise, incluindo a forma como afectam as
finangas publicas em termos consolidados. Levar a cabo essa andlise requer
algum tempo, mas uma reforma geracional desta importincia ¢ uma jus-
tificacdo suficiente. Para essa tal comissdo técnica independente cumprir
o seu mandato, e de facto, no interesse de um eleitorado e meios de comu-
nicagao mais iluminados, e para ser o mais completo possivel, cada pro-
posta deveria obrigatoriamente vir acompanhada de um documento técnico
a detalhar nio sé todas as hipdteses subjacentes (como por ex. qual a taxa
de desconto que foi usada na andlise) mas também como as alteragoes de
politica sao modelizadas e as caracteristicas e insuficiéncias do instrumento
usado nas projecgdes a longo prazo. Estas projecges a longo prazo deve-
riam ser acompanhadas por um extenso conjunto de andlises de sensibili-
dade para poder determinar quao sensiveis sao os resultados a certas hipSteses
chave. Este aspecto é crucial para determinar quio optimistas ou conser-
vadoras as vdrias propostas sao na sua andlise. Para bem da transparéncia,
¢ também sempre uma boa ideia manter as medidas de reforma o mais
simples possivel.

Principio 2: Restaurar a confianga dos beneficidrios no sistema. Um enqua-
dramento legislativo estdvel e previsivel tanto no dominio fiscal como no
da seguranqa social ¢ crucial para os agentes econémicos poderem planear
o seu futuro. Face as inimeras reformas de politica desde a aprovagao da
Lei de Bases da Seguranga Social em 2000, e depois em 2002, a préxima
reforma deve assegurar de uma vez por todas a sustentabilidade financeira
a longo prazo do sistema publico de pensdes em Portugal. Caso contrério,
como poderao os trabalhadores mais jovens ter confian¢a no sistema se hou-
ver uma nova reforma daqui a poucos anos?

Principio 3: Nio confundir sequro social com redistribui¢do. A reforma das
pensoes publicas ¢ tipicamente a reforma do sistema de pensées de origem
contributiva. Como tal, o papel da Seguranga Social em providenciar seguro
social ndo deve ser confundido com o papel redistributivo do Estado. De
facto, j4 ¢ largamente aceite no dominio da politica econémica que os
melhores instrumentos a disposi¢ao do Estado para redistribuir rendimento
e corrigir assimetrias s3o o IRS e o conjunto de pensdes minimas. Nesse
caso, nio hd razdo para a “diferenciagio positiva” existir no contexto dos
esquemas de pensdes de origem contributiva. Se a redistribui¢ao desempe-
nhar um papel nos esquemas de pensées de origem contributiva entdo a
relagio entre contribuigdes e prestagdes ficard substancialmente enfraque-
cida. Nesse contexto, tanto a oferta de trabalho como a poupanca nacio-
nal serd mais baixa 2 medida que os agentes econémicos reconhecerem que
nio beneficiarao plenamente dos seus esforcos e, assim, racionalmente exa-
gerardo no consumo privado e no lazer.
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De seguida, analisamos em detalhe cada uma das outras trés propostas
de reforma das pensoes, salientando as suas deficiéncias estruturais.

10.2 A Proposta do Governo/PS

A 27 de Abril de 2006, no seu debate mensal na Assembleia da Republica,
o Primeiro-ministro apresentou a proposta do Governo para reformar o sis-
tema publico de pensdes. Seguiram-se extensas discussdes com os Parceiros
Sociais, o que serviu para formar um consenso sobre a necessidade de uma
reforma e também para afinar algumas das medidas. Foi celebrado um
acordo a 10 de Outubro de 2006 (ver Conselho Econémico e Social 2006).
Este foi o mesmo formato usado na reforma anterior em 2001 que 5 anos
mais tarde provou ser insuficiente.

A 23 de Novembro de 2006 foram aprovados na Assembleia da Republica
os principios gerais da nova Lei de Bases da Seguranca Social. Presentemente,
uma subcomissao discute os pontos especificos e a nova Lei de Bases foi envi-
ada ao Presidente da Republica para a sua promulgacao. Nao obstante, na nova
Lei de Bases da Seguranga Social que ¢ quase uma realidade, ainda hd muitos
detalhes por conhecer, em particular a respeito da introdugio de contas pes-
soais de reforma, o novo Cédigo de Contribuigdes, e exactamente como serdo
calculadas as prestagoes de invalidez e de sobrevivéncia sob as novas regras. As
discussdes com os Parceiros Sociais prosseguirio em 2007 para acertar os deta-
lhes que faltam. Louvamos a coragem do Governo em reduzir a generosidade
da férmula de cdlculo e em introduzir as contas pessoais de reforma, se bem
que em ambos os casos o que alcancga serd muito pouco e muito tarde, dados
os desafios orgamentais muito significativos que antecipamos.

10.2.1 O Factor de Sustentabilidade

Como resultado do melhor acesso a cuidados de satde, os pensionistas
vivem até cada vez mais anos, uma tendéncia que se espera que continue
no futuro. Para Portugal, de 2006 a 2050, o Eurostat (2005) projecta um
aumento de cerca de 3.8 anos na esperanga média de vida aos 65 e a volta
de 1.9 anos aos 80. Os homens com 65 anos em 2050 podem esperar viver
em, média, até aos 84.7 anos de idade e até 88 anos no caso das mulheres
(veja 0 Quadro 10.1). Como tal, os beneficidrios receberao pensoes durante
mais tempo. Para abrandar o crescimento das despesas publicas com pen-
soes, o Governo propde que as pensdes estatutdrias sejam reduzidas para
assim reforgar a sustentabilidade financeira do primeiro pilar. A razao para
isto é que se as pensdes forem pagas durante mais anos do que foi origi-
nalmente esperado entdo cada prestagio mensal terd que ser menor.
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Quadro 10.1 Ganhos de Longevidade Projectados

Ano 2006 2025 2050 De 2006 a 2050

Esperanga de Vida aos 65 (anos)

Homens 15.8 18.0 19.7 +3.9
Mulheres 19.3 21.4 23.0 +3.7

Esperanga de Vida aos 80 (anos)

Homens 6.7 7.8 8.6 +1.9
Mulheres 8.1 9.2 10.0 +1.9

Fonte: Eurostat (2005).

Para baixar as pensdes estatutdrias, o Governo propoe o que chama de
“factor de sustentabilidade”. Este factor efectivamente reduz a taxa de for-
magdo das pensdes. As pensdes estatutdrias serdo assim mais baixas a nio
ser que os beneficidrios activos decidam contrariar o efeito deste factor de
sustentabilidade fazendo uma de duas coisas: trabalhando “mais alguns
meses” para além da idade legal de reforma, actualmente nos 65, também
beneficiando dos incentivos (ver a sec¢ao 10.2.5) ou alternativamente aumen-
tando as contribui¢bes ao longo da vida para contas pessoais de reforma
geridas, publica ou privadamente.

Para os beneficidrios activos que pedem a pensio no ano # (z = 2008), o
factor de sustentabilidade, que ¢ -1, ¢ calculado de acordo com:

LESo6
LE®,

(10.1)

onde LE® ¢é a esperanga média de vida aos 65 que ¢ publicada em cada
ano pelo INE. De facto, isto reduz a taxa de formagao das pensdes usada
para calcular as pensoes estatutdrias de 2008 em diante. O Quadro 10.2
apresenta a evolugio do factor de sustentabilidade calculado com as mais
recentes projec¢des demogrdficas do Eurostat, juntamente com o efeito que
terd na taxa de formagio em termos efectivos. E f4cil constatar que, embora
a diferenca entre géneros seja pequena, usar um factor de sustentabilidade
comum beneficiard os homens a custa das mulheres, que de outra forma
teriam uma taxa de formagao marginalmente superior, i.e. estariam sujei-
tas a um factor de sustentabilidade menos gravoso. De qualquer forma,
mesmo com o factor de sustentabilidade, chegados a 2050 a taxa de for-
magcio efectiva serd ainda de 1.85%, uma redugdo de 40 pb. vis-a-vis o seu
nivel em 2006 que como os nossos resultados de simulagao mostram ¢
uma redugio insuficiente. Interessantemente, chegados a 2025, mesmo

[393]



A REFORMA DAS PENSOES EM PORTUGAL

com o factor de sustentabilidade, a taxa de formacao média ¢ de cerca de
2%, o nivel antes da reforma de 2001 que, mesmo nessa altura, era con-
siderada demasiado elevada. Esta medida reduz a taxa de formagio corri-
gindo para o aumento da esperanca média de vida aos 65. Por construgio,
nao deveria de ser denominado factor de sustentabilidade porque nao
garante a sustentabilidade financeira a longo prazo do sistema — apenas a
refor¢a. Como os nossos resultados de simulagio j4 demonstraram, uma
boa parte da insustentabilidade financeira do sistema deve-se a forgas estru-
turais, nomeadamente o processo de maturagio. Um exemplo disso ¢ a
gradual substitui¢ao de pensdes minimas por pensdes de origem contri-
butiva e a existéncia de carreiras contributivas mais densas e mais longas.
Também nio ¢ um factor demogrifico porque apenas reconhece o facto
que os pensionistas viverao mais anos. O envelhecimento da popula¢io em
Portugal, contudo, envolve nio sé ganhos de longevidade significativos
para os mais idosos como também a existéncia de um maior nimero de
beneficidrios que atingem os 65 anos, ou como resultado do baby boom
que se seguiu a Revolu¢io do 25 de Abril ou devido as taxas de mortali-
dade mais baixas em todas as idades inferiores a 65. Para ser um factor
demogridfico, teria que estar indexado ao rdcio de dependéncia dos idosos
e nio a esperanga média de vida aos 65.

Também, usar dados do INE pode vir a ser problemdtico. De acordo
com o INE, de 2003 a 2004 a esperanga média de vida aos 65 aumentou
0.7 anos! Isto ndo pode estar certo. Como tal, é possivel que, com os Censos
de 2011, os niimeros da esperanca média de vida aos 65 sejam revistos. A
questdo que se coloca entdo ¢ se as pensdes serdo ajustadas. No interesse de
ter uma perspectiva longa, estdvel e transparente aquando do planeamento
da poupanga para toda a vida, talvez seja preferivel usar as projecgdes do
Eurostat que sdo desenvolvidas em colabora¢io com o INE.

Quadro 10.2 O Factor de Sustentabilidade (2007 = 1.00)

Ano da reforma 2010 2020 2030 2040 2050

O factor de Sustentabilidade por Género

Homens 0.98 0.91 0.86 0.83 0.80
Mulheres 0.98 0.92 0.89 0.86 0.84

Taxa de Formagio Efectiva (%), por Género (estimada em 2.25% sem o Factor de Sustentabilidade)

Homens 2.20 2.05 1.94 1.87 1.81
Mulheres 2.21 2.08 1.99 1.93 1.89

Fonte: Cdlculos baseados no Eurostat (2005).
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Para evitar reformar-se com uma pensao estatutdria mais baixa, devido
ao factor de sustentabilidade, os beneficidrios podem ou aumentar as con-
tribuicoes ao longo da vida ou adiar a reforma para depois da idade legal.
Na prética, contudo, o ajustamento padrdo serd provavelmente através de
taxas de forma¢do mais baixas. Que garantias tém aqueles que decidirem
aumentar as suas contribui¢des ao longo da vida que quando se reformarem
também ndo estardo sujeitos a um outro factor de sustentabilidade? Ficaro
as contribui¢des adicionais numa caixa-forte ou poderdo estes fundos vir a
financiar défices dos esquemas de pensdes? Dado estes riscos politicos, pou-
cos beneficidrios optardo por esta alternativa. Também, a existéncia do com-
plemento soliddrio para idosos (CSI) que garante um rendimento de 300
euros por més a pregos de 2006, pode tornar-se perverso na medida em que
alguns beneficidrios podero optar por receber uma pensao estatutdria mais
baixa para terem elegibilidade ao CSI. Por outras palavras, os beneficidrios
activos que se reformariam com pensdes baixas parecem nio ter nem os
meios nem os incentivos para aumentar as contribui¢des ao longo da vida.

Para além de aumentar as contribui¢des ao longo da vida, os beneficid-
rios activos podem escolher reformar-se “uns meses depois” da idade legal de
reforma para contrariar o efeito do factor de sustentabilidade. Porém, deter-
minar com rigor o nimero exacto de meses ou anos nio ¢ trivial. A produ-
tividade do trabalho ¢ significativamente mais baixa para os trabalhadores
mais idosos, mesmo com programas de envelhecimento activo bem sucedi-
dos, e portanto determinar o que as remuneragdes brutas serdo apds a idade
legal de reforma ndo ¢ ficil mas ¢ crucial no cdlculo do nimero de meses a
mais que é necessdrio trabalhar. Também, para ser rigoroso, os cdlculos devem
também levar em conta 0 aumento nas receitas de IRS e nas contribuicoes
sociais. As remuneragdes brutas que sio pagas aqueles que trabalham depois
da idade legal de reforma provavelmente também serd diferente de sector para
sector. Também nio ¢ claro se os incentivos financeiros para adiar a idade de
reforma apds a idade legal também se aplicam aos que estdao simplesmente a
contrariar o factor de sustentabilidade. Por outras palavras, parece que os
incentivos para adiar a reforma nio deveriam ser os mesmos para os que
aumentaram as suas contribui¢des ao longo da vida e para aqueles que nio
o fizeram. Também, ¢ incerto como esta medida afectard o regime de acrés-
cimos onde os pensionistas que trabalham véem as suas pensdes estatutdrias
recalculadas todos os anos para reflectir as contribuiges feitas na margem.

10.2.2 Alteracio da Férmula de Cilculo das Pensoes

O objectivo desta medida é encurtar o processo de transi¢io que foi esta-
belecido pela reforma de 2001 para que, mais cedo que o determinado ante-
riormente, o saldrio de referéncia seja calculado usando toda a carreira.
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Sob a reforma de 2001, aqueles que comegaram a contribuir para a
Seguranca Social antes de 2002 e que se tornem pensionistas antes de 2017
beneficiavam da melhor de trés férmulas de cdlculo, o que na prética que-
ria dizer que se aplicava a férmula de cdlculo antiga onde a taxa de for-
magcao era constante em 2% e o saldrio de referéncia era calculado usando
os melhores 10 dos tltimos 15 anos de remuneragoes brutas imediatamente
antes de se reformar. Na proposta do Governo, este grupo de beneficidrios
activos terd uma pensao estatutdria que é a soma de duas pensdes, onde o
primeiro peso ¢ a frac¢ao das contribuigoes totais (YOC) feitas até ao final
de 2006. Assim, para estes, a férmula de cdlculo seria:

Yoc, ¢ ao final de 6 , . YOG, : ,
Ack ao final de 2006 Bfrmula Antiga) + ~——DPe 2007 em diance (Fgr011]3 Nova)
Yoc YOC (10.2)

onde a férmula antiga usa os melhores 10 dos dltimos 15 anos de remu-
neragdes brutas a data da reforma e a taxa de formagao é constante em 2%,
e a nova férmula usa toda a carreira contributiva e a taxa de formacio é
progressiva de acordo com o Decreto-Lei N.° 35/2002 (ver o Capitulo 8
para uma descri¢ao dos detalhes).

Para aqueles beneficidrios activos que comegaram a contribuir para a
Seguranca Social até ao final de 2001 e que se reformardo até ao final de
2016, a pensio estatutdria é também uma média ponderada da férmula
antiga e da férmula nova, com a diferenga que o primeiro peso ¢ a frac¢io
da carreira contributiva feita até ao final de 2001, i.e. para estes a férmula
de cdlculo ¢

YOCAté ao final de 2001

, . YOG, : ,
Yo (Férmula Antiga)+ ———De 2002 em diance ( Fp001]3 Nova)

roc (10.3).

Para os restantes beneficidrios activos, i.e. aqueles que comegaram a con-
tribuir para a Seguranca Social de 2002 em diante tém a sua pensio esta-
tutdria calculada apenas com a férmula nova. No caso de beneficidrios com
carreira mais longas que os 40 anos, apenas sio usados os melhores 40 anos
de remuneragdes brutas no cdlculo do saldrio de referéncia. Contudo, no
cdlculo do primeiro peso na media ponderada das férmulas antiga e nova,
considera-se toda a carreira contributiva. Os beneficidrios activos com mais
de 46 anos de contribui¢bes que se reformem até ao final de 2016 benefi-
ciam de uma cldusula de salvaguarda que lhes assegura a melhor de duas
pensdes: a que se aplica a todos e a pensio estatutdria que resultaria se ape-
nas se usasse a férmula nova. Relembramos que a nova férmula de cdlculo
usa toda a histéria de remuneragoes brutas para calcular o saldrio de refe-
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réncia o que reduz a taxa de substitui¢io, mas, em média, a taxa de for-
magao efectiva é 2.25%, o que aumenta a taxa de substitui¢do face aos ante-
riores 2%. Assim, é possivel que em certos casos a nova férmula de cdlculo
resulte numa pensio mais elevada.

Esta medida acelera o processo de transi¢ao até 2016 mas mesmo assim
ainda levard cerca de 40 anos para que as pensodes estatutdrias sejam apenas
calculadas com a nova férmula. Como tal, o processo de transi¢ao em ter-
mos globais ¢ ainda demasiado longo. A luz dos resultados de simulagdo da
nossa proposta de reforma onde por volta de 2025 usamos os melhores 30
dos tltimos 35 anos de remuneragoes brutas para calcular o saldrio de refe-
réncia (ver o Quadro 9.7), a proposta do Governo parece ser insuficiente
para reforcar significativamente a sustentabilidade financeira a longo prazo.

Como ¢ bem conhecido, os registos administrativos que existem sobre
as remuneragdes brutas sofrem de uma restri¢do técnica. Os registos em
suporte magnético apenas recuam até 1980 em Lisboa e até 1985 para o
resto do pafs. As remunerag¢oes brutas de anos anteriores poderdo eventu-
almente ser recuperadas, embora com muito maior esforgo, se houver registo
deles ou em microfilme ou em papel. De qualquer forma, porque poderio
existir muitas falhas na histéria de remuneragoes brutas de um beneficid-
rio, a Seguranga Social poderd ter que recorrer a saldrios convencionais para
os anos em falta, se o beneficidrio nao puder comprovar as remuneragoes
do passado. Situagdes como esta podem vir a ser muito controversas por-
que as remuneragoes efectivas podem ser bastante diferentes das remune-
ragdes convencionais, e provavelmente, muito poucos beneficidrios terao
guardado registos das contribuigdes sociais feitas hd umas décadas.

Uma alternativa que nio necessitaria de dados sobre as remunerag¢oes
brutas de toda a carreira seria considerar progressivamente cada vez mais
anos de contribui¢ées 2 data da reforma. E possivel demonstrar que estas
duas formas de calcular o saldrio de referéncia sio equivalentes, se for usada
uma histéria de remuneragoes brutas suficientemente longa.

10.2.3 Tectos para as Pensoes Mais Elevadas

De 2007 em diante, haverd um tecto na pensao estatutdria que ¢ calculada
com a antiga férmula de cdlculo onde o saldrio de referéncia usa os melhores
10 dos tltimos 15 anos a data da reforma. O Governo argumenta que o objec-
tivo desta medida ¢ limitar os ganhos que resultam de contribuir relativa-
mente mais no final da carreira para beneficiar de uma pensao estatutdria mais
elevada. Quando apenas os melhores 10 dos dltimos 15 anos de remunera-
¢Oes brutas eram usadas havia um incentivo muito forte para sub-declarar as
remuneragoes brutas no inicio da carreira e sobre-declarar nos dltimos 10 anos
antes da reforma. Alguns beneficidrios activos levaram a cabo tal estratégia,
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em particular os trabalhadores por conta prépria que podiam legalmente repor-
tar uma remuneragio de base diferente e sobre as qual faziam as suas contri-
bui¢bes sociais, mas também os trabalhadores por conta de outrem que cediam
aos empregadores que queriam baixar as suas contribui¢oes sociais. Contudo,
se a pensdo estatutdria, calculada como a nova férmula de cdlculo (onde se
usa toda a carreira de remuneragoes brutas para calcular o saldrio de referén-
cia e a taxa de formagdo ¢ progressiva) for maior que a pensio estatutdria que
resultaria com a aplicagao da férmula antiga (onde o saldrio de referéncia usa
os melhores 10 dos dltimos 15 anos de remuneracoes brutas a data da reforma
e a taxa de formagdo ¢ constante em 2%) entdo nio se aplica qualquer tecto
a primeira componente da pensao estatutdria que ¢ calculada como uma média
ponderada. Este tecto serd reavaliado de 5 em 5 anos. Inicialmente, serd fixado
em 12 vezes o saldrio minimo nacional.

O facto, contudo, é que aqueles beneficidrios activos que contribufram
durante muitos anos com apenas contribui¢bes muito marginais também
podem ter estado a agir estrategicamente, na medida em que as pensoes
minimas sio mais elevadas para aqueles que contribuiram durante mais
anos, independentemente do quanto contribuiram. Portanto, também se
podia argumentar que se uma determinada contribui¢io minima nio foi
feita ao longo de toda a vida contributiva entdo o beneficidrio nao pode-
ria aceder as pensdes minimas escalonadas.

10.2.4 Regras para o Aumento Anual das Pensies

O Governo propde que os aumentos anuais das pensoes deveriam de dei-
xar de ser indexadas ao saldirio minimo nacional. Anteriormente, como os
dois tinham que se mover em sintonia, havia conten¢io sobre o saldrio
minimo nacional devido 2 necessidade de contenc¢io orcamental.

A nova referéncia nos aumentos anuais das pensdes e de outras prestagoes
sociais ¢ o Indexante de Apoios Sociais (IAS). Comega por ser igual ao saldrio
minimo nacional, mas com o tempo os dois evoluem de forma diferenciada.

O Quadro 10.3 apresenta a grelha de regras para os aumentos anuais
do IAS assim como das pensbes publicas e de outras prestagdes sociais.
Dependendo do desempenho em termos de crescimento real da economia
nos ultimos 2 anos, g, e da relagao entre a prestagio e o IAS, os aumentos
anuais nominais de pensdes podem ser ou acima ou abaixo da inflagio que
¢ calculada com base no indice de precos no consumidor sem a habitagio
e medido como a média dos dltimos 12 meses em Novembro. Dado que
os aumentos anuais das pensdes serdao a 1 de Janeiro em vez de a 1 de
Dezembro por forma a harmonizar tanto com o ciclo or¢amental como
com os aumentos dos saldrios, em 2007 apenas haverd um aumento de pen-
soes suplementar avaliado em dois catorze avos do aumento que os pensi-
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onistas receberiam se este aumento tivesse ocorrido a 1 de Dezembro de
20006. A razao para os dois catorze avos é que por ano sao pagas 14 pen-
soes mensais (um por cada més, mais dois de bénus) e o bénus de Natal ¢
pago juntamente com o més de Dezembro.

Este ¢ um conjunto complexo de regras que sé garante um poder de
compra estdvel as prestagoes inferiores a 1.5 vezes o IAS. Dado que a taxa
de crescimento real, em média, provavelmente ficard abaixo de 2% durante
o préximo meio século, a primeira coluna ¢ a mais relevante. Note primeiro
que as prestagdes de pelo menos 12 vezes o IAS sofrem uma desvalorizagao
a taxa de inflagdo devido ao congelamento nominal. De uma forma menos
pronunciada, se a taxa de crescimento real permanecer abaixo dos 2% ao
ano, as prestacoes entre 6 e 12 IAS perderdo de forma consistente 75 pb.
em termos reais em cada ano e as prestagdes entre 1.5 e 6 IAS perderao con-
sistentemente 50 pb. Como tal, apenas as prestagdes inferiores a 1.5 IAS
manterdo o seu poder de compra.

Quadro 10.3 Aumentos Nominais Anuais de Pensdes e de Outras Prestagoes (%)

Condigio para o cresc. real do PIB (9) g < 2% €2 2% e g < 3% ¢ = 3%
Indexante de Apoios Sociais (IAS) IPC max{IPC + g/5; IPC + 50pb} IPC + ¢/5
Pensoes < 1.5 TAS 1IPC max{IPC + g/5; IPC + 50pb} IPC + ¢g/5
Pensoes = 1.5 IAS e < 6 IAS IPC - 50pb IPC IPC + ¢/8
Pensoes > 6 IAS e < 12 IAS IPC - 75pb IPC — 25pb IPC
Pensoes = 12 TAS 0.0 0.0 0.0

Fonte: Conselho Econémico e Social (2006).

Notas: 1. Os aumentos anuais das pensdes ocorrerdo a 1 de Janeiro em vez de a 1 de Dezembro.
2. IPC ¢ a inflagao média de 12 meses usando o indice de precos no consumidor sem a habitagio medido em
Novembro do ano anterior.
3. Taxa de crescimento real do PIB, g, ¢ a média de dois anos medida no final do terceiro trimestre do ano
anterior.

No caso mais provdvel, i.e. com uma taxa de crescimento real abaixo
dos 2% ao ano e uma inflagao de 2.5%, se os aumentos nominais de pen-
sbes seguirem a regra proposta entdo as pensdes perderdo valor de acordo
com o Quadro 10.4 onde ¢ claro que o leque de pensdes ficaria conside-
ravelmente mais estreito. Por exemplo, uma pensao bruta inicial de cerca
de 5000 EUR por més a pregos de 2006 perde um total de 23.9% 15 anos
ap6s a reforma enquanto uma pensio bruta de cerca de 3000 EUR por més
a pregos de 2006 perde um total de 10.7% em termos reais nesse periodo.
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Quadro 10.4 Perda de Valor das Pensdes Como Fungio do Nimero de Anos
de Aumentos Nominais Anuais Sob a Regra Proposta (Zero Anos = 100.0)

Pensdo bruta a pregos de 2006 5 10 15 20 25 30
1 SMN = 385.90 EUR 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
2 SMN = 752.70 EUR 97.5 95.1 92.8 90.5 88.2 86.0
3 SMN = 1129.05 EUR 97.5 95.1 92.8 90.5 88.2 86.0
4 SMN = 1505.40 EUR 97.5 95.1 92.8 90.5 88.2 86.0
5 SMN = 1881.74 EUR 97.5 95.1 92.8 90.5 88.2 86.0
6 SMN = 2258.09 EUR 97.5 95.1 92.8 90.5 88.2 86.0
7 SMN = 2601.51 EUR 96.3 92.7 89.3 86.0 83.7 81.6
8 SMN = 2973.15 EUR 96.3 92.7 89.3 86.0 82.8 79.8
9 SMN = 3344.80 EUR 96.3 92.7 89.3 86.0 82.8 79.8
10 SMN = 3716.44 EUR 96.3 92.7 89.3 86.0 82.8 79.8
15 SMN = 5100.22 EUR 88.1 79.0 76.1 73.3 70.6 68.0
20 SMN = 6800.30 EUR 88.1 77.6 68.4 60.3 57.0 54.9

Hipéteses: A taxa de cresc. real média dos ult. dois anos, g, ¢ inferior a 2%, e a inflagdo ¢ de 2.5%.

Para uma pensao bruta a volta de 1500 EUR a pregos de 2006, apds 5
anos de aumentos de pensdes sob estas regras o pensionista terd perdido
2.5% em termos reais. Depois de 10 anos como pensionista, quase 5% e
apéds 15 anos, 7.2%. Dado que a maioria das pensdes sao relativamente bai-
xas, estas redugdes nao sio muito significativas a luz do desafio de susten-
tabilidade financeira a longo prazo que os sistemas publicos de pensées em
Portugal enfrentam. Também, dado que seriam reparametrizadas de 5 em
5 anos, estas regras seriam um compromisso muito menos credivel na redu-
¢do da despesa publica com pensdes. Afinal, alterar as regras para os aumen-
tos anuais nominais de pensdes serd muito mais ficil do que voltar a alterar
a férmula de célculo das pensées. Como tal, prevemos que no futuro, os
beneficidrios reivindicarao que pelo menos o poder de compra das suas pen-
soes seja salvaguardado, especialmente se o desempenho macroeconémico
permanecer fraco, como esperamos que acontega. Por estas razoes, e a bem
da transparéncia, ¢ preferivel reduzir a generosidade da férmula de cdlculo
das pensoes usada para calcular as pensées estatutdrias e depois garantir a
manutengao do poder de compra das pensoes.

Mais uma vez, esta regra introduz preocupagdes redistributivas num
esquema de pensdes de origem contributiva que deveria ser guiada apenas
por preocupagdes de seguro social.
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10.2.5 Promover o Envelhecimento Activo

Como parte da Estratégia Nacional para Promover o Envelhecimento Activo,
o Governo pretende melhorar as qualificagoes dos trabalhadores mais ido-
sos, combater o seu desemprego, ¢ no geral convencé-los a continuar a tra-
balhar. No dominio das pensdes, o Governo propoe que as penalizagoes por
reforma antecipada sejam aumentadas e que haja incentivos financeiros para
premiar os que trabalham para além da idade legal de reforma.

As penaliza¢bes por reforma antecipada aumentariam de 4.5% ao ano
para 0.5% por cada més de antecipagdo. Isto seria aplicado aos beneficid-
rios activos que, com pelo menos 30 anos de contribuigdes aos 55, se refor-
mam antes da idade legal de reforma. De qualquer forma, os beneficidrios
com carreiras mais longas beneficiariam. A reforma antecipada sem qual-
quer penalizacio seria possivel para alguns beneficidrios activos. Para ser
elegivel, precisariam de pelo menos 42 anos de contribuicdes aos 64, pelo
menos 44 anos de contribui¢des aos 63, pelo menos 46 anos de contribu-
icdes aos 62, ou pelo menos 48 anos de contribui¢des aos 61.

Os incentivos para flexibilizar a idade de reforma seriam oferecidos na
forma de um bénus (i.e. uma percentagem da pensio base ou da pensio
estatutdria) por cada més que se adia a reforma (veja o Quadro 10.5). O
bénus seria dado aqueles que adiam a sua reforma mesmo antes de atingi-
rem a idade legal de reforma (ILR), agora nos 65, e no caso daqueles que
se reformariam depois da ILR, haveria bénus mensais mais elevados para
aqueles com carreiras mais longas. Premiar os que contribuiram durante
mais anos faz pouco sentido porque prémios mais elevados na margem deve-
riam ser atribuidos aos beneficidrios para quem trabalhar até mais tarde ¢
mais custoso. Beneficidrios com mais anos de contribuigées jd beneficiam
de uma pensio estatutdria comparativamente mais elevada. Premiar aque-
les beneficidrios com carreiras mais longas ¢ neste caso um imposto impli-
cito sobre os que comegaram a trabalhar mais tarde ou porque se estavam
a educar ou porque estavam a ter filhos. Na nossa proposta, temos incen-
tivos para adiar a idade de reforma para além da idade legal que sao mais
elevados quanto mais velho for o trabalhador precisamente para compenss-
lo do esforgo e desconforto adicional de trabalhar que, por hipétese, aumenta
com a idade. Na prdtica, pode haver necessidade de ser afinado a respeito
do tipo de trabalho em causa, premiando assim mais aquelas actividades
que sao claramente mais custosas em idades mais avangadas.

Note também que estes bénus mensais sio muito diferentes das taxas
de formagio aceleradas que propomos. Com bénus mensais de acordo com
a proposta do Governo, no limite, o beneficidrio activo pode ganhar bas-
tante esperando apenas uns meses antes de se reformar. Imagine que, tendo
atingido o ponto a partir do qual existem bénus mensais, o beneficidrio
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activo e o seu empregador decidem que ¢ do interesse de ambos que ele
fique mais uns meses a ganhar apenas o saldrio minimo nacional. Ao ficar
mais um ano, se jd tiver pelo menos 40 anos de contribui¢des por exem-
plo, pode beneficiar de um bénus de 12% da sua pensao estatutdria, tendo
adiado a reforma por apenas um ano e tendo feito contribuigbes sociais
apenas tendo o saldrio minimo nacional por base. E questiondvel se essa
situagdo ¢ actuarialmente neutra para a Seguranca Social. O ponto ¢ que,
ele tem o incentivo a adiar a idade de reforma mas, com um bénus que ¢
uma percentagem da pensio estatutdria, ele também tem o incentivo para
declarar o minimo possivel. De facto, o seu prémio ¢ invariante as remu-
neragoes declaradas enquanto adia a sua reforma. E assim porque com uma
carreira suficientemente longa, as remuneracoes declaradas quando adia a
reforma tém um efeito insignificante sobre o saldrio de referéncia. Por estas
razdes, ¢ preferivel ter taxas de formagao aceleradas porque, assim, na mar-
gem, o prémio depende directamente das remuneragdes brutas auferidas
enquanto adia a idade de reforma para depois da idade legal.

Quadro 10.5 Incentivos Para Adiar a Idade de Reforma (% da Pensao Base)

Idade Nudmero de anos de contribuigoes Bénus mensal
< 65 Pelo menos 42 aos 63 0.65
Pelo menos 44 aos 62 0.65
Pelo menos 46 aos 61 0.65
Pelo menos 48 aos 60 0.65
> 65 Entre 15 e 24 0.33
Entre 25 e 34 0.50
Entre 35 e 39 0.65
Pelo menos 40 1.00

Fonte: Conselho Econémico ¢ Social (2006).

Para além desta deficiéncia estrutural, é informativo calcular quanto
seriam as respectivas taxas de formagio aceleradas. E trivial determinar que,
no caso de um beneficidrio activo com 40 anos de contribuicoes que adia
a sua reforma por um ano e recebe um bénus mensal de 1.0%, que ¢ um
bénus anual de 12%, se as remuneracoes brutas aos 65 forem 33% mais
altas que o saldrio de referéncia (o que parece ser uma hipétese razodvel)
entdo a taxa de formagdo ¢ 3.6 vezes mais alta que a taxa de formagao nor-
mal. Com uma taxa de formagao média efectiva que resulta do perfil pro-
gressivo estimada em 2.27%, a taxa de formagio acelerada implicita (nio
relacionada com a idade de reforma) ¢ de 8.2% o que compara com os 4%
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que propomos para aqueles que trabalham aos 65 anos. A taxa de forma-
¢ao acelerada que propomos ¢ tal que estes incentivos para adiar a idade de
reforma sdo relativamente neutros em termos do seu impacto sobre a divida
implicita. Para um beneficidrio activo com 36 anos de contribui¢oes aos
64, o bénus mensal de 0.65% corresponde a uma taxa de formagao acele-
rada de 4.7% que é mais perto dos 4% que propomos. Parece entdo que,
para além do handicap de usar bénus como percentagens da pensio esta-
tutdria em vez de usar taxas de formacao aceleradas, os incentivos propos-
tos pelo Governo sao demasiado generosos tanto para aqueles que adiam a
idade de reforma antes de atingirem a idade legal e sao premiados com um
bénus mensal de 0.65% como para os beneficidrios com mais de 40 anos
de contribui¢des que adiam a sua reforma para depois da idade legal e bene-
ficiam de um bénus mensal de 1%.

Para além dos bdnus, apenas no caso dos beneficidrios como mais de 40
anos de contribuicoes e estio a trabalhar aos 65 anos, a taxa social tnica
desce dos 34.75% para os 26.2%.

10.2.6 Alteracoes no Financiamento

O objectivo desta medida é aumentar a transparéncia no financiamento das
despesas da Seguranca Social. O principio subjacente é que a transferéncia
do Or¢amento do Estado deverd ser suficiente para financiar todas as des-
pesas ndo contributivas, incluindo os abonos de familia, os subsidios soci-
ais de desemprego, ¢ as isengdes e redugdes na taxa social tnica.

Para além de redefinir quio grande deveria ser a transferéncia do
Orcamento do Estado, o Governo propde que a base fiscal sobre a qual as
contribuigdes sociais sio calculadas seja alargada, tal que, a seu tempo, a
base fiscal do IRS e das contribui¢bes sociais seja a mesma. Como tal, a
base fiscal incluiria os suplementos (incluindo os suplementos pagos em
espécie, i.e. aqueles com uma natureza nio pecunidria, como as senhas) e
outras fontes regulares de rendimento para trabalhadores, incluindo despe-
sas de representagdo, despesas de transporte, indemniza¢des no montante
que excede o limite legal para fins fiscais, prémios de seguros de vida e con-
tribui¢des para planos de pensées, e uma parte dos resultados da empresa.
E importante reconhecer que um aumento das receitas da Seguranga Social
por via de uma maior transferéncia do Orgamento do Estado de forma
alguma melhora a sustentabilidade a longo prazo das finangas publicas em
termos consolidados.

Obviamente, como resultado do alargamento da base, presta¢oes mais
elevadas terdo que ser pagas no futuro. Também, uma parte das contribu-
icoes sociais que os trabalhadores pagam financia uma parte das prestagoes
de maternidade, entre outras prestagdes, porque tém efectivamente uma
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natureza contributiva. Como tal, nio faz muito sentido ter estas prestagoes
a ser exclusivamente financiadas pelo Or¢amento do Estado.

Também, o Governo tem em mente vdrias alteragdes aos regimes con-
tributivos especiais, incluindo um aumento nas contribui¢ées sociais dos
trabalhadores por conta prépria, assim como medidas adicionais para melho-
rar o combate 2 fraude tanto em termos do reporte de remuneragoes bru-
tas como em termos das prestagoes pagas que podem nio ser elegiveis, como
¢ o caso dos subsidios de doenca e de desemprego. E claro que, comba-
tendo a sub-declaragiao de remuneragées brutas, a seu tempo, pensoes mais
elevadas terdo que ser pagas.

10.2.7 Proteccdo Social Reorientada

A proposta do Governo também aumenta as prestagoes dos deficientes, dos
invdlidos, dos 6rfaos, e dos pais solteiros (com abonos de familia mais eleva-
dos, mas dependendo do rendimento e da composigio do agregado familiar).

Em relagio a pensdes de invalidez mais altas, vale a pena salientar que
isto ¢ normalmente uma solu¢ao de escape para a reforma antecipada sem
qualquer penalizagdo. E possivel que no futuro haja um aumento do nimero
de pedidos de pensdo por invalidez, possivelmente alegando problemas psi-
colégicos ou mesmo psiquidtricos, os dltimos dos quais que sdo decidida-
mente mais dificeis de escrutinar mesmo por uma junta médica competente.

As pensoes de viuvez dependerio tanto do rendimento como do patri-
moénio disponivel para além de determinado limiar e também no rendi-
mento per capita de que o sobrevivente receberia em resultado da pensio
que era paga ou que seria paga ao esposo agora falecido. Nao ¢ claro, con-
tudo, se esta medida sé afectard as novas pensdes de sobrevivéncia ou se
também afectard os actuais vitivos e vidvas. De qualquer forma, mais uma
vez, esta medida introduz preocupagdes redistributivas num esquema de
pensodes de origem contributiva que deveria ser guiada apenas por preocu-
pacdes de seguro social.

Se se generalizar a tendéncia para tornar as pensdes dependentes no ren-
dimento e no patriménio do beneficidrio, tememos que os agentes econd-
micos racionalmente tenderdo a exagerar ao longo das suas vidas em termos
de consumo e de lazer para assim evitar o imposto implicito sobre quem
acumula riqueza. Isso seria muito preocupante dado que constituiria um
forte desincentivo & poupanga e ao investimento, incluindo sob a forma de
capital humano. Por outras palavras, ¢ crucial que preocupagoes de equidade
nio interfiram com as de eficiéncia. Também, quio equitativo seria se duas
pessoas, iguais em todas as dimensdes excepto que uma poupou mais que a
outra, fossem “diferenciadas positivamente” pelo Estado para beneficiar a
pessoa que ao longo da vida desfrutou sempre de mais consumo privado?
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10.2.8 Incentivos & Poupanga e ao Aumento da Natalidade

Para estimular o desenvolvimento de regimes complementares de pensoes
o Governo tem em mente mais beneficios fiscais para quem contribua
para este tipo de regimes, assim como para o regime publico de contas
pessoais de reforma que serd opcional e do tipo contribuigiao definida.
Para aumentar a rendibilidade do capital investido, a gestdo destes fun-
dos poderd ser subcontratada ao sector privado, embora nesta altura nio
existem mais detalhes.

Nio ¢ claro como as contribui¢des voluntdrias para este regime funde-
ado contrariarao o efeito negativo do factor de sustentabilidade. E impor-
tante reconhecer que a implantagio deste regime voluntdrio também envolve
alguns custos administrativos. Como discutido em Rodrigues e Silva (2005),
a despesa usada para promover subsequentes entregas aos Planos Poupanca
Reforma (ou PPRs) &, de facto, um subsidio aos contribuintes de classe
média e média alta. Como tal, na medida em que o regime voluntdrio ¢
um passo importante no sentido de permitir um acesso mais alargado ao
terceiro pilar, e pensamos que o ¢, talvez fosse melhor se esta despesa fis-
cal fosse usada para co-financiar as contribui¢oes dos beneficidrios mais des-
favorecidos. Isto melhoraria a suficiéncia dos seus rendimentos sem um
aumento de despesa publica.

O Governo estd também convencido que precisa de direccionar as suas
politicas sociais e econémicas no sentido de rejuvenescer a populagao por-
tuguesa. Para tal, pensa implementar incentivos financeiros para aumentar
a taxa de fertilidade e assim mitigar o efeito do envelhecimento da popu-
lagao sobre a sustentabilidade financeira do sistema puablico de pensdes em
Portugal. Na prdtica, o apoio publico com vista a familias mais numerosas
existird ndo sé através de prestagdes sociais mais elevadas mas também atra-
vés de melhores instalacoes de pré-escolar, em particular, e maior equilibrio
entre a vida pessoal e familiar, em geral.

Contudo, o Governo nio reconhece que no que toca as decisdes de
fertilidade, na margem, a qualidade de vida tanto dos pais como dos
seus filhos é provavelmente muito mais importante do que prestagoes
sociais mais elevadas ou beneficios fiscais, que de qualquer forma teriam
de ser muito mais significativas do que s3o hoje para fazer grande dife-
renca. A qualidade de vida inclui tanto a disponibilidade e a organiza-
¢ao dos recursos da sociedade, desde um rendimento disponivel crescente
a melhores oportunidades de emprego, maior disponibilidade de habi-
tagbes, um contexto que premeia a virtude e a tomada de riscos, e claro
o império da lei onde os contractos sio cumpridos atempadamente.
Nestas matérias, as politicas publicas influenciam a qualidade de vida
através de instituigbes democrdticas que prestam contas regularmente,
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politicas macroeconédmicas viradas para a prosperidade e a estabilidade,
e também politicas sectoriais de apoio em dreas como a educagio e o
ambiente.

E também importante reconhecer que, mesmo que se concretize um
aumento da taxa de fertilidade, aumentard a taxa de dependéncia total
que ¢ calculada como o rdcio entre a populagao entre os 0 e 14 e os 65
e mais anos e a populagio com idades compreendidas entre os 15 e os
64. De facto, s6 quando estes jovens atingirem os seus 20 anos é que
comegam a ser produtivos — até 14 sao de facto um fardo para a socie-
dade. De acordo com Becker e Lewis (1973), a “qualidade” dos filhos
poderd ser ainda mais importante que a “quantidade” ou o ndmero de
filhos. Isso pode ser a principal explicagio das baixas taxas de fertilidade
que s3o hoje em dia uma realidade por quase toda a OCDE. Num momento
em que o sector tercidrio ¢ significativo e estd em expansio, onde a divi-
sdo do trabalho estd em mdximos histdricos, e onde o grau de educa¢io
¢ o factor de competitividade no mercado de trabalho, parece que os pais
escolhem racionalmente ter um menor ndamero de filhos para melhor pre-
parar cada um deles para o futuro. Para enfrentar os desafios de uma
populagio envelhecida, uma politica integrada de imigragao ¢ provavel-
mente mais importante que uma mio cheia de medidas que promovem
a fertilidade. Se a imigracao for tanto selectiva, em termos de recursos
humanos, e localizada, em termos geogrificos, ¢ possivel mitigar a desa-
celeragio do crescimento do emprego que projectamos, ¢ também com-
bater a desertificagdo rural, de uma forma que nio aumenta a taxa de
dependéncia total.

10.2.9 Maior Envolvimento dos Parceiros Sociais

Em conclusio, o Governo estd determinado no maior envolvimento dos
Parceiros Sociais no processo de monitorizagao do sistema de Seguranca
Social. Para tal, compromete-se a dar informag¢io mais detalhada e de uma
forma mais regular. Por exemplo, uma maior desagregagao tanto das recei-
tas como das despesas aparecerd tanto no Or¢amento do Estado como na
Conta da Seguranca Social, com uma separagao clara do esquema de pen-
soes de origem contributiva.

Também, a luz das variadas alteracoes de politica que estdo em curso ou
que estdo planeadas para o futuro, serd em breve langada uma campanha
nacional para formar e informar tanto os funciondrios da Seguranca Social
que atendem o publico como os préprios beneficidrios. Para apoiar estes
dois grupos, os simuladores de pensoes que j4 estao disponiveis serdo melho-
rados para que os activos beneficidrios possam saber de antemao qual serd
a sua pensao.
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10.3 A Proposta do PSD

No final de Outubro de 2006 o maior partido da oposicao, o Partido Social
Democrata (PSD), apresentou a sua proposta de reforma do sistema publico
de pensdes em Portugal (veja PSD 2006). Propéem um modelo misto onde,
a seu tempo, para diversificar as fontes de rendimento na reforma as pensoes
do Estado teriam duas componentes: uma do tradicional primeiro pilar (PAYG)
e outra paga por contas plenamente fundeadas do tipo contribui¢ao definida.

Neste modelo misto, propdem o carving-our das actuais contribuigoes
sociais i.e., em vez de aumentar a taxa de contribuicoes, todos os novos
beneficidrios activos e todos os trabalhadores por conta prépria com menos
que 35 anos desviariam 6 pp. da taxa de contribuig¢bes sociais dos empre-
gados para uma conta pessoal de reforma com plena portabilidade de direi-
tos. Argumentam que este enquadramento, onde existe uma ligagao mais
estreita entre contribui¢oes e prestagoes melhoraria os incentivos ao traba-
lho e resultaria também numa menor evasao contributiva.

As contas pessoais de reforma seriam geridas por fundos de investimento,
dos quais pelo menos um seria ptblico. Cada beneficidrio escolheria o seu
fundo a partir de uma lista de fundos elegiveis, escolhidos pelo Estado na
base de um rigoroso conjunto de requisitos. Além disso, o Estado regula-
ria a sua actividade sob regras de supervisao prudencial. Também, cada
fundo estaria necessariamente segurado de forma a garantir a todos os par-
ticipantes o capital investido.

Dado que o PSD prefere uma solugio de desvio em vez de aumento de
contribuigbes, para financiar os custos de transi¢io sugerem (1) abolir a
prética das auto-estradas sem custos para os utilizadores (SCUTs) e (2) finan-
ciar o resto pela emissdo de divida, num montante que dizem ser inferior
a 9 mil milhées de EUR. Este montante baseia-se presumivelmente na esti-
mativa de 102% do PIB de 2006 para a divida implicita do sistema (ver
Pereira da Silva e Goes 2006). Ao que parece, uma taxa de desconto de 5%
foi usada na anidlise, o que ¢ algo elevada — isto explicaria porque é que a
estimativa para a divida implicita ¢ tdo baixa — mas o niimero nio ¢ com-
pardvel com as nossas estimativas porque nio ¢é claro se inclui a CGA, o
esquema de pensdes dos funciondrios publicos, se é truncada e em caso afir-
mativo truncada em que ano, ou se ¢ uma estimativa aberta das responsa-
bilidades nao fundeadas, i.e. se permitem que novos beneficidrios sejam
parte do sistema insustentdvel.

Mesmo que a Comissao Europeia aceitasse que os custos de transi¢ao fos-
sem financiados com uma nova emissao de divida, haveria uma problema com
a fungibilidade das verbas. O que impediria que financiasse os défices da
Seguranga Social e da CGA ou mesmo que financiasse as pensoes minimas?
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Elevados niveis de endividamento sao desaconselhados por duas razoes.
Primeiro, hd um custo de oportunidade relacionado com os custos da divida
publica, na medida em que hd investimento publico produtivo, por exem-
plo, que tem de ser renunciado. Segundo, ao financiar o custo de transi-
¢ao com divida, o sector publico compete ferozmente com o sector privado
por recursos escassos e, como tal, hi um crowding-out de investimento pri-
vado. De qualquer forma, se esta prdtica fosse generalizada na Unido Europeia
entdo as taxas de juro aumentariam certamente, estrangulando o investi-
mento privado, e a inflagdo aceleraria. Este enquadramento de maior vola-
tilidade nao seria favordvel ao crescimento econémico robusto.

James (2005) argumenta que nos ultimos 20 anos mais de 30 paises
acrescentaram planos de pensoes geridos por privados aos seus sistemas
de seguranga social obrigatdrios, a maior parte dos quais fizeram-no pela
necessidade de conter a despesa publica com pensdes, para aumentar a
poupanga nacional e para melhorar os incentivos ao trabalho. Destes,
vérios paises da OCDE optaram pela obrigatoriedade aumentando as con-
tribui¢bes em vez de desviar receitas existentes para contas privadas. Se
esta medida de facto aumenta a poupanga nacional depende crucialmente
da forma como as contas pessoais de reforma e os custos de transi¢do sio
financiados. Apenas no caso do aumento das contribui¢des ou quando a
transi¢ao nao ¢ financiada por divida é que a poupanga nacional aumenta
— a intui¢do para este resultado é que, de outra forma, a despoupancga
publica na forma de um maior endividamento publico contraria o aumento
da poupanga privada que resulta da introdu¢io de contas privadas. James
(2005) também argumenta que os paises mais bem sucedidos foram aque-
les que aumentaram em vez de desviar contribui¢des, assim evitando por
completo a questdo dos custos de transi¢ao. Dos paises que desviaram
contribui¢des, os melhores resultados foram obtidos quando os custos de
transi¢ao foram financiados por excedentes or¢amentais previamente acu-
mulados.

10.4 A Proposta da CGTP-IN

No final de Agosto de 2006 a CGTP-IN apresentou a sua proposta de reforma
das pensdes que se centra em encontrar fontes de receita alternativas (veja
CGTP-IN 20006). Estas fontes adicionais de receita incluem uma contribui-
¢ao de solidariedade a um nivel por especificar pago exclusivamente pela
classe alta e um imposto de 3% sobre o valor acrescentado bruto das empre-
sas, liquido do consumo de capital fixo, liquido das remuneragées brutas,
e também liquido das contribuicdes sociais pagas. A contribui¢ao de soli-
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dariedade seria, de facto, um imposto sobre as mais valias, sobre a compra
de activos financeiros e sobre a compra de bens de luxo como o imobilid-
rio de luxo e os meios de transporte considerados caros.

A CGTP-IN recusa-se a reconhecer que as pensoes publicas tém que bai-
xar para garantir a sustentabilidade financeira do sistema a longo prazo.
Como tal, para fechar o hiato de sustentabilidade defendem que as activi-
dades mais intensivas em capital deveriam de contribuir mais para os sis-
temas de seguranca social.

Por defini¢ao, as empresas que sao mais capital intensivas tém mais
maquinaria e equipamento para trabalhar, e sio precisamente as mais pro-
dutivas e as que mais contribuem para acelerar o crescimento econémico e
o crescimento da produtividade do trabalho. O uso de mais mdquinas e
equipamentos e de qualidade crescente ¢ uma das pedras basilares da
Revolugao Industrial. O papel crucial que as mdquinas e os equipamentos
continuam a desempenhar no crescimento econémico moderno estd bem
documentado por De Long and Summers (1991), entre muitos outros. E
por esta razio que o desempenho econémico da China melhorou bastante,
ap6s a importagdo em larga escala de ... adivinhem 142 Mdquinas e equi-
pamentos.

Portugal estd na cauda da Unido Europeia no uso de mdquinas e equi-
pamentos, o que provavelmente explica porque razio um trabalhador por-
tugués com o mesmo nivel de capital humano (i.e. habilitagoes, qualificagoes
e experiéncia de trabalho) que o seu homdlogo europeu é muito menos
produtivo. O capital, tanto tangivel como intangivel, complementa o fac-
tor trabalho em termos efectivos durante todo o processo produtivo.

As empresas intensivas em capital sao também tipicamente as maiores
empresas, estdo cotadas na bolsa, e nao fogem ao fisco. E a economia sub-
terrAnea ou paralela que tem falta de capital, i.e. é intensiva em factor tra-
balho. Assim, ao tributar as empresas intensivas em capital, implicitamente
o Estado estaria a subsidiar as que sdo trabalho-intensivas. Tributar activi-
dades capital-intensivas acarreta tanto um custo de eficiéncia estdtico como
um custo de natureza dinimica. Um custo de eficiéncia estdtica, na medida
em que recursos insuficientes serdo afectados as actividades ou sectores que
sdo tributados de forma mais pesada, e demasiados recursos da sociedade
serdo aplicados naquelas actividades que beneficiam de uma carga fiscal
mais leve. Também hd um custo de eficiéncia dinimico porque o nivel de
intensidade capitalistica ndo ¢ exégeno. Em vez disso, é determinada pelo
empresdrio que, nesse contexto, escolherd um ponto alternativo longe da
fronteira de produgio eficiente devido apenas a distorgao fiscal. Nesse caso,
o uso excessivo do factor trabalho e o uso insuficiente de capital seriam
socialmente ineficientes.
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Quadro 10.6 Checklist das Actuais Propostas de Reforma das Pensdes

Ne  Dimensio Governo/PS PSD  CGTP-IN  Rodrigues
e Pereira

Quanto aos Grandes Objectivos
1. Garante a sustentabilidade financeira? Nio - Nio Sim
la. Reforca a sustentabilidade financeira? Sim - - Sim
2. Melhora (ou pelo menos ¢ neutral a respeito

da competitividade da economia?) Sim Sim Nio Sim
3. Garante a suficiéncia das pensdes? Sim - Sim Sim
4. Melhora a equidade intergeracional? Sim Sim Nio Sim
Quanto & Natureza do Sistema
5. O sistema de pensdes permanece publico? Sim Nio Sim Sim
6. Simplifica o sistema, em particular a férmula

de cédlculo das pensces? Nio - Nio Sim
6a. H4 uma férmula dnica na SS e na CGA? Nio - Nio Sim
7. Ea favor de incentivos para adiar a reforma? Sim - - Sim
8. As regras sdo mais importantes que a discri¢ao? Sim - - Sim
8a. A regra mantém o poder de compra? Nio - - Sim
Quanto & Diversificagio do Risco
9. Diversifica os riscos especificos ao pais? - Sim Nio Sim
10. Tira vantagem do juro composto? Sim Sim - Sim
10a. Assegura um melhor récio rendibilidade/risco? - - - Sim

Chave: (-) com a informagao disponivel, é impossivel responder “Sim” ou “Nao”.

[410]

= »



UMA AVALIACAO QUALITATIVA DE OUTRAS PROPOSTAS DE REFORMA

No mercado de trabalho, um imposto sobre as actividades capital-inten-
sivas teria efeitos distintos a curto prazo e a longo prazo. A curto prazo pro-
vavelmente haveria um aumento na taxa de utilizagio do trabalho o que
baixaria a taxa de desemprego. Contudo, a seu tempo, o desincentivo a usar
mdquinas e equipamentos ou levaria a um emprego mais baixo em termos
agregados a medida que as empresas mais capital-intensivas abandonassem
o pais na busca de condi¢des econémicas mais favordveis (Devereux 1992
apresenta evidéncia que para as multinacionais que operam num contexto
de concorréncia fiscal internacional crescente, as diferengas de tributa¢ao
sdo um factor significativo na deciso de localizagao) ou, mesmo que o nivel
de emprego permanecesse elevado em termos agregados, as remuneragoes
permaneceriam baixas dado o fraco desempenho da produtividade na sequén-
cia da alteragao sectorial das industrias capital-intensivas para as trabalho-
intensivas, com baixo valor acrescentado, muitas das quais pertencem 2
economia paralela e assim ni3o pagam impostos. Este seria um enquadra-
mento de empobrecimento crescente onde até o investimento em capital
humano, i.e. em educagdo e em investigagao e desenvolvimento, deixariam
de valer a pena. A Unica forma de garantir um aumento no emprego agre-
gado acompanhado de elevados saldrios ¢ através de ganhos de produtivi-
dade, o que requer inevitavelmente uma maior intensidade capitalistica.
Esta ¢ uma das li¢des do crescimento econémico moderno.

Um imposto sobre as industrias capital-intensivas nao sé desencorajaria
o investimento na educagdo, desencorajaria também a poupancga privada.
Como o IRC, introduziria uma diferenga (wedge) entre a produtividade mar-
ginal do capital (a rendibilidade antes de impostos) e a rendibilidade do
investimento em termos liquidos.

De uma perspectiva de politica or¢camental, depender de impostos cobra-
dos sobre industrias intensivas em capital — mesmo que fosse possivel evi-
tar o estreitar da base fiscal — daria perversamente a qualquer Governo o
incentivo a erguer barreiras a entrada para proteger os lucros das maiores
empresas. Esta nova onda de proteccionismo apenas conduziria a estagna-
¢ao econémica

No préximo e tltimo capitulo, Capitulo 11, resumimos os principais acha-
dos e fechamos com uma discussao das possiveis avenidas de investigagao futura.

10.5 Conclusoes

Este capitulo examinou as trés propostas de reforma do sistema publico de
pensdes que estavam disponiveis no final de Outubro de 2006: a proposta
do Governo/PS, a proposta do PSD e a proposta da CGTP-IN. As diferen-
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cas na profundidade da andlise qualitativa sao explicadas pela informagao
que estava disponivel na altura.

A terminar o capitulo, o Quadro 10.6 faz o raio-x das quatro propos-
tas em andlise — a nossa proposta e as outras trés — usando uma checklist
de catorze questdes. Esta checklist avalia cada proposta segundo trés dimen-
soes: (i) a respeito dos grandes objectivos, (ii) quanto a natureza do sistema
e (iii) quanto a diversificagio do risco. As respostas a estas questdes s3o
muitas vezes subjectivas.

Os grandes objectivos referem-se aos efeitos de uma determinada pro-
posta sobre a sustentabilidade financeira a longo prazo do sistema publico
de pensées, sobre a competitividade da economia, sobre a suficiéncia do
rendimento de pensdes e sobre a equidade intergeracional. A respeito dos
grandes objectivos, a proposta do Governo/PS é um passo no sentido do
refor¢o da sustentabilidade financeira a longo prazo, mas a austeridade das
suas medidas parece ser insuficiente para garantir a sustentabilidade finan-
ceira do sistema a longo prazo, em particular a luz dos resultados de simu-
lagao da nossa proposta de reforma, Rodrigues e Pereira. No ambito dos
grandes objectivos, esta é a nossa Unica grande critica, uma vez que em ter-
mos do efeito sobre a competitividade da economia, sobre a suficiéncia das
pensoes e sobre a equidade intergeracional a proposta do Governo merece
nota positiva. No caso da proposta do PSD, com a informagao disponivel,
¢ impossivel dizer se a sustentabilidade financeira do sistema estaria salva-
guardada e se o rendimento de pensdes seria suficiente. A equidade inter-
geracional e a competitividade da economia sairiam reforgadas. A proposta
da CGTP-IN, por outro lado, nao parece reforgar a sustentabilidade finan-
ceira e teria um efeito negativo sobre a competitividade da economia e sobre
a equidade intergeracional, precisamente por nio reforcar a sustentabili-
dade financeira. Contudo, como seria de esperar, a suficiéncia dos rendi-
mento de pensdes sairia reforgada.

O segundo bloco de questoes da checklist foca a natureza do sistema de
pensoes. Avalia-se se uma determinada proposta manteria publico o sistema,
se a simplificagdo, em particular da férmula de cdlculo das pensoes, ¢ uma
preocupagio, se se defende a introdugio de incentivos para adiar a idade
efectiva de reforma, assim como se se privilegia um sistema de regras em
vez da discrigao dos politicos, em especial na determina¢io dos aumentos
anuais das pensées. Quanto a natureza do sistema, todas as propostas
excepgao da do PSD manteriam publico o sistema de pensdes. Jd a preo-
cupagio pela simplificagio da férmula de cdlculo e uma regra que, de facto,
garanta aos pensionistas a manuten¢io do poder de compra das suas pen-
sOes apenas estd presente na nossa proposta. Na proposta do Governo / PS,
tal como na nossa proposta, os incentivos para adiar a idade efectiva de
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reforma estdo presentes, embora na proposta do Governo estes sejam dema-
siado generosos e, como tal, duvidamos que sejam actuarialmente neutros.

O dltimo bloco diz respeito a diversificagio do risco, uma questao de
suma importincia quando se reforgam o segundo e terceiro pilares. E bem
sabido que o primeiro pilar ¢ vulnerdvel aos riscos especificos ao pais como
os riscos demogréficos e politicos, mas o segundo e terceiro pilares estao
sujeitos ao risco dos mercados financeiros. Assim, ¢ fundamental garantir
o melhor ricio rendibilidade / risco para que a transi¢ao valha de facto a
pena. Na proposta do Governo / PS ¢ incerto se os riscos especificos ao
pais serdo diversificados e se estard garantida um bom rdcio rendibilidade
/ risco. Ainda hd poucos detalhes acerca das contas pessoais de reforma de
cariz voluntdrio, em particular em que activos financeiros os beneficidrios
poderio investir e se se seguird uma alternativa de investimento a retalho
ou uma de investimento institucional. Note que este tltimo ponto ¢ cru-
cial para saber quio significativos serdo as comissdes e custos de adminis-
tragdo que, se excessivamente elevados, podem reduzir substancialmente o
rdcio rendibilidade / risco.
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Resumo do Capitulo 10

O Capitulo 10 examina qualitativamente trés outras propostas de reforma das
pensoes que estavam disponiveis no final de Outubro de 2006: a proposta do
Governo/PS, a proposta do PSD, e a proposta da CGTP-IN. Usando o nosso
pacote de reforma das pensdes como um referencial que, por construcao,
garante a sustentabilidade financeira a longo prazo, é facil concluir que estas
outras propostas de reforma sdo insuficientes quanto ao que seria necessario
para fechar o hiato de sustentabilidade. As quatro propostas em analise — a
nossa proposta e as outras trés — sdo depois sujeitas a um raio-x que € uma
checklist de catorze perguntas que avalia cada proposta segundo trés dimen-
sbes: quanto aos grandes objectivos como a sustentabilidade financeira a longo
prazo, a competitividade, a suficiéncia das pensdes e a equidade intergeraci-
onal, quanto a natureza do sistema, i.e. se permanece um sistema publico ou
ndo e se a simplicidade, os incentivos, e as regras sao valorizadas, e final-
mente quanto a diversificagao do risco.

A respeito dos grandes objectivos, a proposta do Governo/PS faz algum
progresso no reforco da sustentabilidade financeira a longo prazo mas a aus-
teridade das suas medidas parece ser insuficiente para garantir a sustentabi-
lidade financeira a longo prazo, a luz dos resultados de simulagdo da nossa
proposta, Rodrigues e Pereira. No caso da proposta do PSD, com a informa-
¢ao disponivel, é impossivel responder. A proposta da CGTP-IN ndo parece
reforcar a sustentabilidade financeira, devido ao efeito negativo que teria sobre
o desempenho econémico. Embora melhorasse a suficiéncia das pensdes numa
dimensao intra-geracional, ndo melhoraria a equidade intergeracional porque
€ questionavel se o hiato de sustentabilidade seria menor com esta proposta.

Quanto a natureza do sistema, todas as propostas a excepg¢do do PSD
manteriam o sistema de pensodes publico. Na proposta do Governo/PS os incen-
tivos para adiar a idade de reforma estdo presentes e as regras parecem ser
mais importantes que a discricdo, contudo neste ultimo caso ndo garantem o
poder de compra das pensdes para todos. Uma férmula de calculo que € Unica
na Segurancga Social e na CGA apenas parece ser desejavel na nossa proposta.

Quanto a diversificagcao do risco, na proposta do Governo/PS é incerto se
os riscos especificos ao pais sdo diversificados e se se garante um melhor
racio rendibilidade/risco. De facto, ha ainda poucos detalhes acerca das con-
tas pessoais de reforma de cariz voluntario, em particular se se seguird uma
via de investimento a retalho ou uma via de investimento institucional (isto é
crucial para saber quéo significativos serdo os custos de administragdo) e em
que activos financeiros os beneficiarios poderao investir.
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O pessimista vé a dificuldade em cada oportunidade;
O optimista vé a oportunidade em cada dificuldade.
Winston Churchill

Estadista inglés, 1874-1965

O objectivo deste projecto é medir a sustentabilidade a longo prazo do sis-
tema publico de pensdes em Portugal e avaliar vdrias opgoes de reforma no
contexto de um modelo dinimico de equilibrio geral.

Este trabalho pretende ser um contributo para uma discussio informada
das opgoes de reforma do sistema publico de pensoes em Portugal. Para tal,
para além de inventariar inimeras deficiéncias estruturais do sistema, como
existe actualmente, utilizando o instrumento de andlise e os indicadores que
entendemos serem os mais adequados, fazemos o diagndstico 4 magnitude
e causas do problema da sustentabilidade financeira a longo prazo, avalia-
mos os efeitos das reformas encetadas de 2002 a 2006 e formulamos, de
seguida, uma proposta de reforma das pensoes que foi concebida para col-
matar essas mesmas deficiéncias estruturais e também eliminar, de vez, o
hiato de sustentabilidade financeira que subsiste, mas sem com isso criar
um outro problema, o de um rendimento total de pensées insuficiente.

A experiéncia portuguesa recente, nomeadamente a tentativa de reforma
da Seguranca Social de 2001/2 e as medidas avulsas que se seguiram até
20006, sao um exemplo do que nio se deve fazer numa reforma da Seguranga
Social e sao, por isso, uma motivagao suplementar para este nosso tra-
balho.

De facto, houve trés principios que nio foram respeitados. Em primeiro
lugar, deve presidir a preocupagao de salvaguardar a credibilidade e, nesse
dominio, a reforma da Seguranga Social de 2001/2 foi uma oportunidade
desperdigada que acabou por retirar alguma credibilidade. Foi uma opor-
tunidade desperdigada porque, passado pouco tempo concluiu-se que muito
provavelmente a referida reforma ou pouco fez para melhorar ou terd mesmo
agravado a insustentabilidade financeira a longo prazo, pelo que se suce-
deram vdrias medidas suplementares que, mesmo assim, nio impediram a
necessidade de reabrir o dossier da reforma da Seguranca Social. Na segunda
volta, o custo de reformar provou ser ainda maior.

Outro principio é procurar que uma reforma ajude a restaurar a confi-
anca dos beneficidrios no sistema publico de pensoes. Neste ambito, ¢ fun-
damental assegurar um quadro legislativo estdvel, tao simples quanto possivel
e, acima de tudo, previsivel. Deve ser estdvel para que os custos de acom-
panhar o sistema no sejam muito elevados. Deve ser tdo simples quanto
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possivel para que todos o compreendam e nio sé aqueles com os meios
para recorrer a ajuda de especialistas. E deve ser previsivel para que os agen-
tes econdémicos possam planear o futuro. Infelizmente, também aqui, a expe-
riéncia portuguesa recente mostra que, com a sucessao de medidas avulsas
e muitas vezes bizantinas, o quadro legislativo tornou-se pouco estdvel,
excessivamente complicado e menos previsivel.

Finalmente, em muitas das medidas tomadas de 2002 a 2006, optou-se
pela “diferenciagdo positiva” nas pensdes de origem contributiva, confun-
dindo assim a valéncia de seguro social com a valéncia de redistribui¢ao do
rendimento. Entendemos que nio hd uma boa razao para a diferenciagio
positiva nos regimes de origem contributiva, i.e. nos regimes onde as pen-
soes sdo fungio das contribuigdes sociais pagas ao longo de toda a carreira
contributiva. Estes regimes de pensoes devem estar sempre financeiramente
equilibrados e os regimes de pensdes minimas devem ser financiadas pela
generalidade dos impostos e nao sé pelos impostos sobre o trabalho. Esta
distingao ¢ fundamental e ainda estd por fazer.

Para além de procurar respeitar estes trés principios, a forma como o
processo de reforma é conduzido ¢ também da maior importancia. Por
exemplo, a bem da transparéncia, os documentos oficiais de natureza téc-
nica devem explicitar todas as hipdteses que foram assumidas. A impor-
tincia de um diagndstico credivel aos olhos dos cidadaos também nao deve
ser subestimada, dado que a terapéutica ajusta-se sempre ao diagndstico e
se o diagndstico estiver errado entdo a terapéutica serd desajustada. Para ser
credivel, o diagndstico tem de ser tecnicamente sélido e para tal tem de
usar os instrumentos de andlise e os indicadores mais adequados. Feito um
diagnéstico que ¢ credivel, formula-se um pacote de reforma das pensdes
que deve ser internamente consistente e deve garantir, com grande proba-
bilidade, a sustentabilidade financeira do sistema a longo prazo. Dando um
prazo razodvel para a apresentagio de propostas de reforma alternativas,
todas as propostas devidamente formalizadas no Ambito deste processo deve-
riam depois ser avaliadas por uma comissio técnica independente. Esta
comissao consideraria, para além da vertente de sustentabilidade financeira
a longo prazo, outras vertentes como o impacto nos incentivos dos agen-
tes econdémicos em trabalhar e em poupar.

Alguns poderdo contestar, alegando que esse seria um processo demasi-
ado demorado e que ¢ urgente agir ji. Contra-alegamos que, porque ¢ de
uma reforma geracional que se trata, nao nos precipitemos.

O avango do envelhecimento da populagdo serd um grande desafio para
as financgas publicas, especialmente porque os esquemas publicos de pen-
soes estdo organizados por reparti¢ao, o que os deixa terrivelmente vulne-
rdveis a demografia adversa e também a riscos politicos. Em Portugal
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projectamos um gigantesco problema de sustentabilidade a longo prazo com
enormes responsabilidades nio fundeadas, nao s6 porque o Estado nio pou-
pou antecipando o aumento significativo do rdcio entre beneficidrios inac-
tivos e beneficidrios activos, mas também porque o sistema de seguranca
social estd a maturar e as medidas até agora tomadas nao garantem a sus-
tentabilidade financeira a longo prazo. Se reformas adicionais significativas
nao forem implementadas rapidamente, a dinAmica da divida publica pode
vir a ser explosiva.

Descontrolado, o envelhecimento da populagao nio aumentard apenas
a despesa publica com as prestacoes sociais. Outras despesas publicas rela-
cionadas com a idade, nomeadamente os cuidados de satde e os cuidados
a idosos, deverao também exercer uma pressao significativa sobre os orga-
mentos publicos em toda a OCDE. Para além disso, sem as politicas eco-
némicas apropriadas para contrariar a forte redu¢io do factor trabalho em
termos efectivos, projectamos um desempenho macroeconémico muito mais
fraco. Sem reformas para conter as despesas publicas relacionadas com a
idade, hd um risco muito sério de crowding-our da despesa publica produ-
tiva e/ou de aumentos de impostos para financiar estas despesas.

Dado que o investimento privado antecipa o futuro, é sem surpresa que
encontramos que, em anos recentes, neste contexto de dificuldades orga-
mentais crénicas que se projectam até ao futuro distante, o investimento
em Portugal retraiu-se. A possibilidade de um ajustamento or¢amental do
lado da receita, i.e. a possibilidade que os impostos sejam significativa-
mente aumentados para fechar o hiato de sustentabilidade, parece estar a
desincentivar a comunidade de investidores. Isto é preocupante, dado que
o investimento — em particular o investimento directo estrangeiro — atra-
vés da adopgao de melhores tecnologias, é crucial para aumentar a nossa
produtividade de trabalho. Segue portanto que garantir a sustentabilidade
a longo prazo das finangas publicas em Portugal ¢ uma estratégia chave
para acelerar a nossa convergéncia real para os padrdes da UE. Como tal,
o presente ¢ uma das tltimas oportunidades para significativamente refor-
mar o sistema publico de pensdes em Portugal. A modernizagao deste sis-
tema ¢ uma reforma estrutural que jd nio pode mais ser adiada. A
credibilidade das institui¢des democrdticas estd em causa, porque esta
depende ndo s6 da garantia de sustentabilidade financeira a longo prazo,
mas também da estabilidade do quadro legislativo. Infelizmente, embora
sucessivas medidas de reforma implementadas desde 2000 até agora tenham
comegado a resolver alguns das insuficiéncias estruturais do sistema, uma
boa parte do problema de sustentabilidade financeira a longo prazo per-
manece por resolver. Também, jd deixou de ser possivel efectivamente resol-
ver os problemas financeiros com uma extensio da cobertura das
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contribuigbes como foi feito vdrias vezes no passado. Esta jd nao ¢ opgio,
assim como ignorar o problema também nao é.

11.1 A Contribui¢ao desta Investigacao

A nossa contribui¢io para o debate em curso sobre a reforma das pensoes
publicas em Portugal ¢ quintupla.

Contribui¢do 1. A nossa primeira contribui¢io ¢ enquadrar a questao da
reforma das pensoes e explicar por que razdo é uma estratégia chave para
acelerar o processo da nossa convergéncia real. Finangas publicas sustentd-
veis desempenham um papel fundamental no nosso desenvolvimento eco-
némico e nio sao apenas uma exigéncia da Unido Europeia. Infelizmente,
isto ¢ algo que o publico ainda nao reconheceu a ainda nio internalisou.

Contribui¢io 2. A nossa segunda contribui¢ao ¢ informar o debate sobre
como seriam as contas da Seguranca Social e da Caixa Geral de Aposentacoes
em termos econémicos, em vez de em termos contabilisticos. Isto é impor-
tante uma vez que clarifica o que o Or¢amento do Estado deveria finan-
clar, separa as prestagoes redistributivas como as pensdes minimas das despesas
de seguro social, e em tltima andlise permite determinar os desequilibrios
dos esquemas de pensoes de origem contributiva. Estes desequilibrios sao
um ingrediente chave na construgao dos melhores indicadores para avaliar
as alteragdes na sustentabilidade financeira a longo prazo.

Contribui¢io 3. A terceira contribui¢io tem uma natureza metodoldgica
e diz respeito ao instrumento de andlise. Especificacdes de forma reduzida
com efeitos de composi¢ao exdgenos sao instrumentos muito rudimentares
que nunca foram satisfatrios, mas que eram a prdtica padrio antes do
espectro de intervengdes de politica desde alteracoes da férmula de cdlculo
a aumentos da idade efectiva de reforma, que tiveram que ser simulados,
efectivamente tornaram-nas obsoletas. Enquanto estes desenvolvimentos na
Seguranca Social obrigaram ao desenvolvimento de modelos de projec¢io
mais detalhados por parte da administragio publica, ainda hd muito por
fazer. Em particular, ¢ crucial ter um médulo estrutural de pensées que
capta os muitos fluxos de beneficidrios e distingue pensoes fixas daquelas
que sdo calculadas com base em remunerag¢oes do passado. Além disso, um
modelo com um cendrio macroeconémico exégeno ¢ inaceitdvel, dado que
tanto o envelhecimento da populagio como as reformas das pensoes afec-
tam o desempenho macroeconémico e de finangas publicas que, por seu
turno, através de desenvolvimentos no mercado de trabalho afecta os niveis
das pensdes que sdo pagas. Projec¢oes a longo prazo rigorosas siao as que
captam esta simultaneidade.
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Contribui¢ido 4. A quarta contribuicao desta investigagao ¢ em termos
dos préprios resultados de simulagiao que sio obtidos no contexto de um
modelo dindmico de equilibrio geral da economia portuguesa que embute
um mddulo estrutural de pensio plenamente detalhado e parametrizado
com dados administrativos. Esta abordagem para medir os problemas de
sustentabilidade financeira e para avaliar reformas alternativas é inica quando
comparada com a literatura relevante. Esta literatura ou usa um enquadra-
mento de equilibrio geral mas modeliza a dinAmica dos esquemas publicos
de pensoes de forma demasiado simplista para ser levada a sério em exer-
cicios de avaliagao de politica ou, alternativamente, a maior parte do deta-
lhe institucional estd presente mas num quadro contabilistico onde o cendrio
macroeconémico ¢é exdgeno.

Os resultados de simulagao estao divididos em trés grupos. Antes de
podermos considerar que reformas de politica deveriam ser implementadas,
temos que caracterizar o ponto de partida, i.e. precisamos de um diagnds-
tico exaustivo da magnitude do problema de sustentabilidade financeira a
longo prazo e precisamos de perceber para este problema a importincia
relativa de tendéncias estruturais em curso como a maturac¢io do sistema
de seguranga social. Aparentemente, o envelhecimento da populagio ¢ um
de vdrios factores que estao por de trds dos resultados. Este exercicio pre-
liminar ¢ um passo crucial, dado que nos dd uma ideia do hiato de sus-
tentabilidade que as reformas deverdo fechar.

O segundo grupo de resultados de simulagao caracteriza o status quo.
Este grupo constrdi sobre o diagndstico e leva em consideragdo as vdrias
reformas de politica que foram implementadas recentemente. Nao s6 ¢ este
passo essencial para actualizar o diagndstico e assim dar uma ideia do ponto
de partida para mais reformas, ao avaliar os efeitos das alteragdes de poli-
tica jd4 implementadas, ajuda a perceber o tipo de erros que nio devem ser
repetidos no futuro.

O terceiro e dltimo grupo de simula¢des, formula uma proposta de
reforma das pensbes com uma série de medidas que no seu conjunto garan-
tem a sustentabilidade financeira a longo prazo dos esquemas publicos de
pensdes em Portugal, resolvem muitas insuficiéncias estruturais, e reforcam
a suficiéncia do rendimento de pensdes. O pacote de medidas proposto ¢
o resultado légico da investigacio que o precede.

Contribui¢io 5. A nossa quinta contribuigao para o debate ¢ apresentar
estimativas do impacto macroeconémico e de finangas publicas do enve-
lhecimento da populagdo, assim como das vdrias medidas de reforma em
andlise. A respeito dos efeitos do envelhecimento, encontramos que, sem
um investimento substancial em capital humano, o desempenho macroe-
conémico no futuro serd muito decepcionante. E assim porque, como resul-
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tado da demografia adversa, o emprego caird e investindo continuamente
em capital humano ¢ a tnica forma de manter a crescer o factor trabalho
em termos efectivos. Isto sugere que, embora o envelhecimento da popu-
lagao provavelmente baixe o rdcio entre alunos e professores, nio deverfa-
mos esperar qualquer ganho em termos de finangas publicas. De facto, num
quadro onde o crescimento endégeno ¢ induzido por niveis éptimos de
investimento publico, a despesa publica com a educa¢io formal, a apren-
dizagem ao longo da vida, e a investigacao e desenvolvimento exercerio
provavelmente tanta pressao orgamental — se nao mesmo mais — que as des-
pesas publicas sensiveis 4 idade, nomeadamente os cuidados de saide e os
cuidados a idosos.

11.2 Algumas Li¢oes Aprendidas

Antes de sumariar os nossos achados quantitativos, nesta sec¢io salienta-
mos algumas ligdes processuais tanto para politicos como para avaliadores
de politica.

Ligdo 1. Uma avaliagio exaustiva dos efeitos do envelhecimento da popu-
lagao nos orgamentos puiblicos ndo pode assumir que o rdcio de receitas fis-
cais em relagao ao PIB fica constante (o exercicio da Comissao Europeia
2006d, por exemplo, sofre deste problema). E assim porque o envelheci-
mento da populagio, e as préprias reformas, afectardo tanto as bases fiscais
como o préprio PIB.

Ligdo 2. A alteragao do nivel de despesa puiblica com pensées como per-
centagem do PIB em 2050 nao nos diz nada sobre como mudou a magni-
tude do problema de sustentabilidade financeira a longo prazo. E assim nio
s6 porque hd também que considerar alteragdes nas receitas de seguranga
social mas também devido ao factor de desconto.

Ligdo 3. Para avaliar a sustentabilidade financeira a longo prazo de um
esquema publico de pensdes temos que construir um indicador de susten-
tabilidade que ¢ calculado apenas usando os desequilibrios dos regimes con-
tributivos. Isto quer dizer que, para melhorar a transparéncia das estatisticas
e das projecgdes oficiais, as contas de seguranca social deverao ser reporta-
das em termos econémicos e nio apenas em termos contabilisticos. Reportar
em termos econdémicos implica calcular os desequilibrios dos regimes con-
tributivos e tornar perfeitamente clara a distin¢ao entre o que o Or¢amento
do Estado deveria financiar e o que efectivamente financia. Para tal, os rela-
térios oficiais devem separar claramente as penses minimas das pensées de
origem contributiva, assim como devem discriminar os complementos de
pensdes. O ano em que o fundo de estabilizagao da Seguranca Social se
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esgota nio ¢ nada informativo. Nao sé nao nos d4 uma ideia da magnitude
do problema de sustentabilidade financeira, é baseado em desequilibrios
contabilisticos que sdo praticamente irrelevantes numa andlise de sustenta-
bilidade. Também, o préprio fundo de reserva é uma medida inadequada
dos recursos que estdo verdadeiramente disponiveis se incluir os instru-
mentos de divida publica nacional.

Li¢do 4. A base de dados administrativos dos beneficidrios que explord-
mos pela primeira vez, é uma fantdstica fonte de informagao que as auto-
ridades poderiam usar para compilar um anudrio estatistico, tanto na
Seguranga Social como na CGA. Para além disso, para melhorar a qualidade
das projeccoes a longo prazo, ¢ urgente que a base de dados administrati-
vos dos beneficidrios activos da Seguranga Social fique rapidamente dispo-
nivel. Isto é especialmente importante porque permitiria uma avaliagio
ainda mais rigorosa tanto do estddio de maturidade da Seguranga Social,
como da importincia em termos quantitativos do problema da sub-decla-
racio de remuneragdes sobre as quais sao feitas as contribui¢oes sociais. De
forma similar, amostras representativas destas bases de dados também deve-
riam estar disponiveis para a comunidade de investigadores em economia.

Licdo 5. Da necessidade de modelizar os efeitos das muitas, variadas e
desafiantes reformas de politica desde 2000, chegou-se a conclusao que era
necessdrio um instrumento de projec¢ao com muito detalhe. J4 nio é pos-
sivel apenas usar uma especificagio de forma reduzida onde os efeitos de
composi¢do sao na maior parte das vezes fixados arbitrariamente. De qual-
quer forma, é necessdrio ir mais longe e melhorar os actuais modelos de
projecgao, dado que nao podemos ir por atalhos. O progresso que tem de
ser feito é no sentido de construir modelos detalhados de microsimula¢ao
tanto da Seguranga Social como da CGA que podem depois ser integrados
num modelo dinimico de equilibrio geral da economia portuguesa. Essa
estratégia de modelizagao conseguiria duas coisas: (a) trabalhando com um
modelo estrutural, as pensdes seriam projectadas com o mesmo grau de
detalhe com que sdo calculadas na realidade, e (b) a consisténcia interna
entre todas as hipdteses estaria assegurada.

A parte (a) ¢ importante porque permite aos politicos simular os efei-
tos redistributivos de uma dada politica, i.e. como afecta beneficidrios com
caracterfsticas diferentes, como ¢ rotina no Ministério das Finangas com
modelos de microsimulagdo para o IRS.

A parte (b) ¢ crucial para tornar mais rigorosas as projec¢des a longo
prazo das contas de seguranga social, por vdrias razoes. Primeiro, ¢ critico
que a ligacio ao longo da carreira entre as remuneragoes brutas que sio
reportadas a Seguranga Social e as pensdes que sdao pagas seja modelizada
correctamente, num contexto onde os saldrios e o emprego sao determina-
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dos em conjunto com o equilibrio do mercado de trabalho. Em segundo
lugar, como relatérios oficiais jd reconheceram (ver MTSS 2006), o cendrio
macroeconémico nio deveria ser exdgeno mas deveria idealmente ser o
resultado de um modelo dindmico de equilibrio geral. O envelhecimento
da populagao nio afecta apenas o rdcio entre beneficidrios activos e inacti-
vos, afecta o desempenho dos agregados macroeconémicos e de finangas
publicas através das alteragoes enddgenas nas vdrias bases fiscais, como por
exemplo o consumo privado. Para além disso, as préprias reformas das pen-
soes tém o potencial para afectar estes agregados para além do nivel da des-
pesa de seguranca social. Em suma, é simplesmente errado assumir uma
taxa de crescimento exdgena do PIB que é independente de todos estes efei-
tos, efeitos que nao sio de segunda ordem. Levar em consideragao os vari-
ados efeitos dinimicos de retro alimentagdo é precisamente a vantagem
comparativa de um modelo dinimico de equilibrio geral.

11.3 Um Resumo dos Resultados do Estudo

Em qualquer cura, antes de considerar a terapia que é mais adequada, pri-
meiro temos que completar um rigoroso e exaustivo diagndstico do pro-
blema. Por esta razao, o nosso primeiro passo, antes de considerar quaisquer
medidas correctivas, foi medir de forma to rigorosa quanto possivel a mag-
nitude do problema de sustentabilidade financeira a longo prazo que os
esquemas publicos de pensdes em Portugal colectivamente enfrentavam antes
da série de alteragoes de politica que comegaram em 2002.

11.3.1 Diagnéstico da Extensio e Causas do Problema

Resultado 1. Estimamos que, para o caso contrafactual do Capitulo 7 que
faz o diagndstico da extensdo e das causas do problema, a Seguranga Social
tinha uma divida implicita de origem contributiva e truncada em 2050 ava-
liada em 163.4% do PIB de 2003, enquanto o nimero correspondente para
a CGA, o esquema de pensdes dos funciondrios publicos, era de 122.8%.
Neste caso, chegados a 2050, projectamos que a despesa com pensoes de
origem contributiva atingiria 15.4% do PIB para a Seguranga Social, mais
10.7 pp. desde 2003, ¢ 8.0% do PIB para a CGA, mais 4.2 pp. desde 2003.
Chegados a 2050, a despesa total de seguranga social teria duplicado de
15% do PIB de 2003 para 30.1% do GDP, com a despesa total com pen-
soes a atingir 25.8% do PIB, mais 15.2 pp. dos 10.6% do PIB de 2003.
Estes ndmeros sio equivalentes a dizer que, para fechar o hiato de susten-
tabilidade dos esquemas publicos de pensdes de origem contributiva em
Portugal, é necessdrio um corte imediato e permanente de 8.7% do PIB a
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partir de 2004. A isto damos o nome de esforgo continuo truncado de ori-
gem contributiva. Se este corte fosse implementado focando em todas as
prestagdes sociais, para eliminar o hiato no esquema dos trabalhadores do
sector privado, todas as despesas de seguranca social teriam que ser corta-
das imediata e permanentemente em 30.5% a partir de 2004. Isto inclui-
ria as pensdes que jd estdo a ser pagas, assim como todas as futuras pensoes.
Se as pensdes minimas fossem excluidas desse corte or¢camental, entdo todas
as outras despesas da Seguranca Social teriam que sofrer um corte, mais
uma vez imediato e permanente, de 35.1% de 2004 em diante. Encontramos
que, antes da recente série de alteragdes de politica, a CGA estava em pior
situagdo do ponto de vista da sua sustentabilidade financeira a longo prazo.
Para garantir a sustentabilidade financeira a longo prazo, estimamos que
era necessdrio um corte imediato e permanente de 56.6% em todas as des-
pesas da CGA.

Para além de fazer o diagnéstico da magnitude do problema, também
determinamos a importancia relativa dos vérios factores motrizes, dos quais
o envelhecimento da populagio ¢ o mais conhecido. De facto, para além
do efeito do avanco do envelhecimento da populacio, hd duas outras for-
cas a considerar, nomeadamente os efeitos de ajustamento politico que cap-
tam os aumentos anuais discriciondrios de pensoes, e os efeitos de alteragoes
estruturais que estao na maior parte relacionadas com a inércia de um sis-
tema de seguranga social em maturagao.

Resultado 2. Encontramos que, do aumento de 257 pp. na divida impli-
cita total truncada e de origem contributiva do Caso 0 para o Caso 10,
80.1% ¢ devido a alteragdes estruturais, 43.1% devido a alteragdes demo-
grificas, e —23.2% devido a efeitos de ajustamento politico. Os efeitos de
ajustamento politico contribuem negativamente para a divida implicita, i.e.
aliviam-na, porque os aumentos anuais das pensoes publicas em termos reais
s30 mais baixos que a taxa 4 qual cresce o PIB. Estes nimeros sugerem que,
no caso portugués, o problema da sustentabilidade financeira a longo prazo
relacionada com a demografia adversa ¢ tornada pior pelo fardo de um sis-
tema de seguranga social em maturacio. Por outras palavras, mesmo sem
qualquer alteracao demogrifica, devido 4 maturagao do sistema, os esque-
mas publicos de pensdes em Portugal estariam financeiramente insustentd-
veis a longo prazo.

11.3.2 As Reformas desde a Lei de Bases da Seguranca Social de 2002

ao Or¢amento do Estado para 2006

Depois avaliamos que impacto tem onze medidas de reforma das pensoes,
desde a Lei de Bases da Seguranca Social aprovada em 2002 até ao Or¢amento
do Estado para 20006, sobre a nossa medida preferida para avaliar a sus-
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tentabilidade financeira a longo prazo. O caso contrafactual central do
Capitulo 8 actualiza assim o anterior diagndstico e caracteriza efectivamente
o status quo, i.e. o ponto de partida para mais reformas.

Resultado 3. O efeito no agregado destas onze medidas de reforma das
pensoes de 2002 a 2006 é um aumento estimado em 10 pp. da divida impli-
cita truncada de origem contributiva da Seguranga Social de 163.4% do
PIB de 2003 no Caso 10 para 173.4% do PIB de 2003 no Caso 24. Este
aumento ocorre porque a alteragao da férmula de cdlculo foi ineficaz (embora
progressivamente mais anos sejam usados para calcular o saldrio de refe-
réncia, a taxa de formagio foi aumentada em termos efectivos), os impos-
tos foram aumentados num contexto de consolida¢io orcamental aguda, e
combater a pobreza entre os idosos esteve novamente na agenda. Na CGA,
as alteragdes de politica induziram uma redug¢ao estimada em 50.1 pp. da
divida implicita truncada de origem contributiva. Este resultado ¢ devido
a série de alteragdes 4 férmula de cdlculo, a alteragdes nas regras de elegi-
bilidade, e a um aumento da idade legal de reforma. Estes nimeros tradu-
zem-se numa despesa publica com pensdes de origem contributiva na
Seguranga Social que em 2050 estd inalterada em 15.4% do GDP, enquanto
a respectiva despesa da CGA cai de 8% do PIB no Caso 10 para 6.9% do
PIB no Caso 24. Enquanto o esfor¢o continuo da Seguranga Social aumenta
de 5.0% do GDP no Caso 10 para 5.6% do GDP no Caso 24, o respectivo
indicador para a CGA cai de 3.7% do PIB para 2.3%. De forma similar,
enquanto o corte necessdrio em todas as despesas da Seguranga Social (com
excepgao das pensoes minimas) aumenta de 35.1% para 37.9% no Caso
24, na CGA cai de 56.6% para 43.7%. De qualquer forma, como mostram
estes numero relativos ao status quo, existe um problema de sustentabili-
dade financeira muito significativo que estd por resolver.

11.3.3 Uma Proposta para a Reforma das Pensoes

A luz do problema significativo de sustentabilidade financeira a longo prazo
que ainda existe, e tendo salientado muitas das insuficiéncias estruturais do
sistema de seguranga social, o passo 16gico seguinte ¢ formular um pacote
de reformas das pensoes que resolve estas falhas e garante, de uma vez por
todas, a sustentabilidade financeira a longo prazo dos esquemas publicos
de pensdes em Portugal, mas sem criar um problema de suficiéncia do ren-
dimento de pensdes na reforma.

Resultado 4. Encontramos que hd limites o que pode ser conseguido atra-
vés de reformas paramétricas do sistema PAYG. De facto, para garantir a
sustentabilidade financeira a longo prazo, assim como a suficiéncia do ren-
dimento das pensdes, um segundo pilar putblico precisa de ser erguido depois
do primeiro pilar ser substancialmente reduzido. Estimamos que, sem ser
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através de um corte drdstico na taxa de formagio usada para calcular as
pensoes estatutdrias do primeiro pilar — algo que criaria um sério problema
de rendimento de pensoes insuficiente se nao houvessem medidas comple-
mentares — reformar o sistema PAYG nio pode ir muito mais longe do que
resolver uns 47.6% do problema de sustentabilidade financeira. Tais medi-
das para reformar o sistema PAYG incluiriam uma alteragio na férmula de
cdlculo com taxas de formagiao marginalmente mais baixas e a considera-
¢ao mais rdpida de toda a carreira de remuneragdes brutas no cédlculo do
saldrio de referéncia, incluiria também medidas para aumentar a idade efec-
tiva de reforma como os incentivos para adiar voluntariamente a idade de
reforma apés a idade legal ou mesmo um aumento da prépria idade legal
de reforma, obrigando assim a maior parte dos beneficidrios a reformar-se
mais tarde, sujeitaria o rendimento de pensdes a0 mesmo tratamento de
IRS a que os rendimentos do trabalho estao sujeitos, ¢ implementaria uma
regra para disciplinar os aumentos anuais das pensodes de uma forma que
simplesmente garantiria aos pensionistas a manutengao do poder de com-
pra. Incentivos financeiros para adiar a idade de reforma para depois da
idade legal, embora tenham uma ldgica econémica bem fundamentada,
resultam num ganho muito marginal para as finangas publicas.

Sem a reforma estrutural chave que ¢ a introdugao de um segundo pilar
publico, a divida implicita total truncada e de origem contributiva aproxi-
mar-se-ia dos 136.5% do PIB de 2003, o que compara com 246.0% no sza-
tus quo.

Resultado 5. Se pudéssemos ignorar o problema de providenciar um ren-
dimento suficiente de pensdes publicas, nao seria necessdrio erguer um
segundo pilar piblico porque reduzir a taxa de formagao para 0.5% ao ano
a partir de 2018 seria suficiente para garantir a sustentabilidade financeira
a longo prazo dos esquemas de pensdes em Portugal, assumindo que as pri-
meiras quatro medidas que propomos eram também implementadas. Para
aqueles que se reformassem a partir de 2018, as pensdes publicas seriam
muito baixas e haveria um problema de suficiéncia de rendimentos, espe-
cialmente para aqueles que estao a pouco mais de uma década da reforma.
Para esses beneficidrios, haveria muito pouco tempo para colmatar a falta
de rendimento.

Nio estarfamos a agir de forma responsdvel se sugerissemos essa poli-
tica. De facto, mesmo que o primeiro pilar estivesse financeiramente sus-
tentdvel a longo prazo, seria aconselhdvel introduzir um segundo pilar
publico. Isso ajudaria a diversificar as fontes de rendimento, a evitar a con-
centragao de riscos especificos ao pafs como o desempenho do emprego e
da produtividade nacionais, ¢ também ajudaria a aumentar a participagio
nos mercados de capitais internacionais o que, através do mecanismo do
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juro composto, oferece oportunidades para a acumulagao de riqueza. Um
sistema de protecgio social que tem um primeiro pilar predominante ¢ vul-
nerdvel a choques domésticos. Dito de outra forma, um sistema com trés
pilares de igual importancia ¢ mais robusto.

Resultado 6. Com reformas significativas ao sistema de PAYG e estabele-
cendo um segundo pilar publico encontramos que ¢ possivel garantir a sus-
tentabilidade financeira a longo prazo dos esquemas publicos de pensoes e,
a0 mesmo tempo, obter uma taxa de substitui¢do bruta total de 50% no
caso de uma pensao de velhice paga pela Seguranca Social onde aproxima-
damente um ter¢o da pensio publica paga ¢ financiada pelo primeiro pilar.
Obviamente, erguer um segundo pilar pablico requer que os beneficidrios
activos entre os 35 e os 64 contribuam com mais 10% de remuneragdes bru-
tas ou, preferencialmente, seria necessirio uma taxa geral de IVA a 25%.
Outras formas de financiamento sao obviamente possiveis, mas a alternativa
que parece ser particularmente apelativa é aumentar a taxa geral do IVA para
um nivel préximo mas inferior a 25% e introduzir impostos ambientais.

11.4 Notas Finais

As cinco medidas que propomos poderdo parecer draconianas, mas esta ¢
a realidade e no hd solugdes milagrosas. Como tal, inspirado pela citagao
que abre este capitulo final, os politicos tém que ver a oportunidade nes-
tes tempos dificeis. O que tem que nos motivar como pafs para garantir,
de uma vez por todas, a sustentabilidade a longo prazo do nosso sistema
publico de pensdes nao é sé que, como membro do Euro, nio podemos
incorrer em défice excessivo. Precisamos de abracar este desafio porque
vencé-lo € a estratégia chave para acelerar a convergéncia dos nossos padroes
de vida para os niveis da UE. Como argumentdmos repetidamente, tornar
o sistema publico de pensées financeiramente sustentdvel é um passo de
gigante no sentido de financas publicas sas. E ter finangas publicas que

7

sdo sustentdveis a longo prazo ¢ uma vantagem competitiva critica para
atrair e reter fluxos de investimento directo estrangeiro porque ¢ o sinal
mais credivel que Portugal tem de que no futuro os impostos nio serdo
aumentados.

Em 16 de Janeiro de 2007 foi aprovada na Assembleia da Republica
uma nova Lei de Bases do sistema de seguranca social, na sequéncia do
acordo sobre a reforma da Seguranga Social assinado em 10 de Outubro de
2006 pelo Governo e parceiros sociais no Conselho Econémico e Social.

Neste estudo nio analisamos quantitativamente o efeito desta reforma.
N3o o fazemos por uma razo. As simulagoes foram encerradas em Outubro
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de 2006, altura em que ainda nio eram conhecidos todos os seus detalhes.
Mesmo 4 data da conclusao deste livro, em Maio de 2007, o nucleo desta
reforma jd estd finalizado — as alterages as férmulas de cdlculo das pensées
estatutdrias da Seguranca Social e da Caixa Geral de Aposentacoes — mas
ainda estao por conhecer, por exemplo, as alteragdes no regime das pensoes
de invalidez e de sobrevivéncia e o funcionamento das contas pessoais de
reforma, um regime voluntdrio de capitalizacdo publica. As préprias alte-
racoes as férmulas de cdlculo que se aplicam ao Estatuto de Aposentagio
na fungio publica sé muito recentemente foram finalizadas, apés o alarga-
mento no Ambito do acordo de 10 de Outubro aos funciondrios publicos.

Contudo, através de uma avaliagio qualitativa da reforma da Seguranga
Social de 2007, utilizando como ponto de referéncia um pacote que pro-
pomos com cinco medidas que, por construgao e verificagio em simulagao
numérica, garantem a sustentabilidade financeira a longo prazo do sistema
publico de pensdes, concluimos que, pela menor austeridade da actual
reforma do Governo, esta constitui um passo (se bem que timido e tardio)
no sentido certo mas ¢ manifestamente insuficiente para garantir a susten-
tabilidade financeira a longo prazo do sistema publico de pensdes. Isto é
algo que o préprio Governo reconhece oficialmente. Por exemplo, jd no
Relatério do Orgamento do Estado para 2007, na secgao das politicas do
Ministério do Trabalho e Solidariedade Social, é expresso que a reforma em
curso visa reforcar a sustentabilidade financeira do sistema. Nio se diz,
como se disse apds a anterior reforma, que esta agenda garante a sustenta-
bilidade financeira a longo prazo do sistema.

Até ao presente momento, ainda nao veio a publico nenhum especia-
lista portugués em seguranga social argumentar que a reforma de 2007 ¢
suficiente para resolver de vez, e sem qualquer sombra de duvida, o pro-
blema do hiato de sustentabilidade financeira do sistema.

Porque o problema da insustentabilidade a longo prazo do sistema publico
de pensdes estd, na sua esséncia, ainda por resolver, este estudo afigura-se
como ainda mais relevante e constitui, assim, leitura obrigatéria na prepa-
racio da préxima reforma da Seguranca Social em Portugal que, pelos vis-
tos, é inevitdvel.
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Resumo do Capitulo 11

O Capitulo 11 conclui o estudo com observagdes sobre as contribuicdes desta
investigag@o para o debate em curso sobre a reforma das pensdes em Portugal,
seguido de cinco ligdes tanto para politicos como para avaliadores de politica
e, a fechar, um resumo dos resultados.

As cinco contribuigcdes desta investigagdo sédo: (1) enquadrar a questéo da
importancia da reforma das pensdes para uma convergéncia real acelerada
em Portugal, (2) mostrar como as contas de seguranga social podem e devem
ser apresentadas de forma mais transparente com uma indicagéo clara do que
o Orcamento do Estado deveria financiar para que os desequilibrios dos esque-
mas de pensodes de origem contributiva possam ser facilmente determinados,
(8) explicar porque razdo um moédulo estrutural de pensdes que endogeniza os
efeitos de composig¢ao é hoje em dia crucial e por que razdo um cenario macro-
econdmico exogeno € inaceitavel, (4) apresentar um contrafactual as projec-
¢oOes oficiais da magnitude do problema de sustentabilidade financeira, da
importancia relativa dos varios factores motrizes, e dos efeitos de onze refor-
mas de politica implementadas entre 2002 e 2006, assim como os efeitos de
um pacote de reforma das pensdes que pode servir de referéncia, e finalmente
(5) no contexto de uma populagdao portuguesa a envelhecer, para salientar
como é crucial investir massivamente em capital humano para contrariar a
redugao significativa do emprego que se projecta para o futuro.
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