Resumo

"O envelhecimento populacional esta prestes a
tornar-se numa das transformacbes sociais mais
significativas do século XXI, com implicacoes
transversais a todos os setores da sociedade - no
mercado laboral e financeiro; na procura de bens e
servicos como a habitacdo, nos transportes e na
protecdo sociais; e nas estruturas familiares e lacos
intergeracionais.” (Nagbes Unidas)

O envelhecimento da populacdo caracteriza-se por
uma alteracdo da estrutura demografica em que a
proporcdo da populacdo com 60 e mais anos é cada
vez maior. A taxa de fertilidade mundial, que em
meados do século XX rondava os 5%, atualmente
situa-se em metade e as projecbes indicam que daqui
a oitenta anos situar-se-a abaixo dos 2%. Este facto,
em simultdneo com a diminuicdo da taxa de
mortalidade, implicaréd um aumento da proporc¢do da
populacdo mundial com 60 ou mais anos em cerca de
15 p.p. nos préximos 80 anos.

O envelhecimento da populacdo acarretara mudancas
radicais nas necessidades e capacidades da
populacdo e nas principais varidveis econdmicas
como emprego, a poupanga, O COnsumo, O
crescimento econémico, o stock de ativos e o saldo
orgamental.

O ECOFIN, com o objetivo de avaliar a
sustentabilidade das financas publicas, mandatou o
Comité de Politica Econémica para a producdo de uma
nova projecdo para a despesa publica com o
envelhecimento. Os resultados expressos no Ageing
Report 2021, aqui apresentados de forma muito

* Técnica do GPEARI-MF. As opiniGes expressas no artigo séo da
responsabilidade da autora podendo ndo coincidir com as da
instituicdo. Todos os erros e omissdes sdo da responsabilidade
da autora.

1 The 2021 Ageing Report, Economic and budgetary projections
for the EU Member States (2019-2070), Institutional Paper 148,
May 2021.

Disponivel em https://ec.europa.eu/info/publications/2021-
ageing-report-economic-and-budgetary-projections-eu-
member-states-2019-2070 en.
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Conceicdo Nunes”*

sucinta e com enfase no caso portugués, sdo tidos em
conta no contexto da coordenacédo de politicas a nivel
da Unido Europeia (UE), nomeadamente no ambito do
semestre europeu.

De acordo com o Relatério, a despesa publica
portuguesa relacionada com o envelhecimento
devera diminuir 1,3 p.p. do PIB entre 2019 e 2070, o
que compara com um aumento de 1,7 p.p. para a
darea do euro e 1,9 p.p. para a UE. Esta diminuicdo
resulta essencialmente do comportamento da
despesa com pensées que deverdo diminuir 3,2 p.p.
no periodo. Em sentido oposto, as despesas com
salde e cuidados de longa duracdo deverdo aumentar
1,6 p.p. (0,9 p.p. na area do euro e UE) e 0,4 p.p.
(0,9 p.p. na area do euro e 1,1 p.p. na UE) no
horizonte da projecdo. Contudo, considerando o
periodo até 2040, o aumento da despesa total devera
ser mais acentuado (2,7 p.p.) uma vez que a despesa
com pensées devera aumentar até 2035 (1,9 p.p.).

Os cenarios de sensibilidade a produtividade total dos
fatores (cenario risco TFP)?2 e a riscos né&o
demograficos (cendrio risco AWG)? apontam para
uma evolucdo menos favoravel da despesa (-0,6 p.p.
e +7 p.p. do PIB, respetivamente). No cendrio risco
TFP o agravamento deve-se ao decréscimo menos
acentuado da despesa com pensbes (2,4 p.p., que
compara com -3,2 p.p. do cendrio base), enquanto
cenario risco AWG o aumento é justificado pela
variagdo mais acentuada da despesa com cuidados de
longa duracéo (+7,4 p.p. que no cenario base) e, com
menor peso, da saude (+1 p.p. que no cenario base).

Os resultados obtidos projetam um aumento da
despesa superior em 0,5 p.p. no periodo 2019 a 2040
face as projecbes do Ageing Report 2018, devido a

2 Neste cenario assume-se que a produtividade total dos
fatores (TFP) converge para um valor mais baixo (0,8% em
vez de 1% em 2070). Esta hipétese tem impacto na despesa
com pensdes, salde e cuidados de longa duragao.

3 Este cenario pressupde que os custos ndo demograficos
pressionam as despesas de salde e com os cuidados de longa
duracdo.
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um menor decréscimo da despesa com educacdo
(-0,3 p.p. face a 0,8 p.p.) e a um maior aumento da
despesa com pensbes (+1,6 p.p. versus +1,2 p.p.),
parcialmente compensada por menores crescimentos
da despesa com saude (+1,2 p.p. versus +1,4 p.p.)
e cuidados de longa duragédo (+0,2 p.p. versus +0,3
p.p.). No periodo 2019 a 2070, as projecbes do
Ageing Report 2018 apontavam para um aumento da
despesa total em 0,4 p.p. que compara com uma
variacdo negativa de 1,3 p.p. Para tal contribuem as
despesas com pensbes (-3,2 p.p. versus 2,2 p.p.),
com saude (+1,6 p.p. versus +2,2 p.p.) e com
cuidados de longa duracdo (0.4 p.p. que compara
com 0,8 p.p.), parcialmente compensada pela
variacdo da despesa com educacdo (-0,1 p.p. que
compara com -0,4 p.p.).

Neste artigo apresentam-se as principais hipoteses
demograficas (seccdo 1) e macroeconémicas (seccdo
2), os principais resultados para Portugal da despesa
publica com o envelhecimento (seccdo 3) e a sua
comparacdo com os relatérios anteriores (sec¢do 4),
particularizando-se alguns resultados da despesa
com pensbes (seccéo 5).

Palavras-Chave:

Pensoes,
Despesas de Saude, Cuidados de Longa Duracéo,

Envelhecimento,

Despesas de Educacéo, Despesa Publica,
Sustentabilidade, Financas Publicas, Objetivo de
Médio Prazo, Semestre Europeu.
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1. Hipoteses demograficas

De acordo com as ultimas projecGes demograficas
realizadas pelo Eurostat (EUROPOP19), o racio de
dependéncia de idosos* atingirda em 2070 um dos
valores mais elevado da UE (67,3%)? (Grafico 1). Isto
resulta do facto de Portugal apresentar um valor
bastante elevado para este racio em 2019 (37,3%)°
e um forte crescimento no periodo (+30 p.p.)7, um
dos mais elevados da UE.

Grafico 1 - Racio de dependéncia de idosos
(Em percentagem)
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Grafico 2 - Indice sintético de fecundidade
(Nados vivos por mulher)
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4 Racio entre a populagdo com mais de 64 anos em percentagem
da populacdo com idade compreendida entre os 20 e 64 anos.
5 A Polénia é o Unico paises da UE que apresenta um valor
superior ao de Portugal em 2070 (67.8%).

6 O quarto mais elevado da UE, a seguir a Itdlia, Finlandia
(38,9%) e Grécia (37,9%).

7 Polénia, Eslovaquia, Luxemburgo, Lituania, Malta, Roménia e
Crodcia sdo os paises que apresentam aumentos superiores ao
de Portugal.

8 O indice sintético de fecundidade é uma estimativa do nimero
médio de filhos que uma mulher teria até o fim de seu periodo
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A diminuicdo do indice sintético de fecundidade
(Gréfico 2)8, 9, ainda que tendo como hipdtese a sua
convergéncia para um valor ancora em 210010,
conjugada com o aumento da esperancga de vida sao
os principais fatores explicativos do envelhecimento e
diminuicdo da populagao

A esperanca de vida a nascenca (Graficos 3 e 4) para
Portugal deverd aumentar 5,6 anos para as mulheres
e 7,1 anos para os homens, no periodo da projecdo.
Se no caso das mulheres, as projecdes para 2070 sao
similares as da UE e area do euro (90,6 anos na area
do euro e 90,3 anos na UE), no caso dos homens, as
projecoes apontam para que este indicador atinja em
2070 um valor ligeiramente inferior ao da UE e area
do euro (-0,8 anos face a UE e -0,4 anos face a area
do euro). A esperanca de vida aos 65 anos aumentara
para as mulheres 4,5 anos (4,8 anos na UE), entre
2019 e 2070, e 4,8 anos para os homens (5,1 anos
na UE).

Grafico 3 - Esperancga de vida a nascenca
Mulheres
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Fonte: EUROSTAT, EUROPOP2019.

reprodutivo, mantidas constantes as taxas observadas para
cada idade na referida data. Para que a reposicao populacional
seja assegurada, a taxa de fecundidade ndo pode ser inferior a
2,1 filhos por mulher.

9 Em Portugal o indice sintético de fecundidade tem vindo a
decrescer desde a segunda metade da década de 1960 e situa-
se abaixo de 2,1 desde 1982. Contudo, nos Ultimos seis anos
este indicador tem mostrado melhorias (aumentou de 1,21 em
2013 para 1,42 em 2019).

10 O valor da ancora é de 1,83 que corresponde ao valor maximo,
em 2100, nas projecoes das NagbGes Unidas dos paises
considerados no EUROPOP2019, em particular a Franga.
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Grafico 4 - Esperanca de vida a nascenga
Homens
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A interacdo destes pressupostos com as previsoes
para os fluxos migratérios (Grafico 5), resulta numa
diminuicdo da populagdo portuguesa em 17,5% entre
2019 e 2070, com maior incidéncia a partir de 2030.
Estas projecdes colocam Portugal no grupo dos paises
da UE com maior diminuicdo da populagdo?!.

Grafico 5 - Migracgao liquida
(Em % da populagédo)
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Fonte: EUROSTAT, EUROPOP2019.

Grafico 6 - Variagdo da populagdo total
(Variagao, milhdes de pessoas)
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A reducdo da populacdo é mais acentuada na
populacdo em idade ativa (20-64) (31,4%), sendo
que a populacdo com menos de 20 anos diminui
23,1%, no horizonte da projecao. A populagdo acima
dos 64 anos aumenta 23,7%, salientando-se que a
populacdo com 80 e mais anos quase que duplica
(86,7%).

Grafico 7 - Variagdo da populagdo por grupos etarios
(Variagdo, milhares de pessoas)
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Fonte: EUROSTAT, EUROPOP2019.

Quadro 1 - Taxa de participagdo
(Em percentagem e pontos percentuais)

Taxa de participagao (20-64) Taxade ps;rticipagﬁo (20-64) - Homens | Taxa de participagdo (20-64) - Mulheres
2019 2000 2070 _'* | 2000 200 2000 _'™ | 2019 2000 200 V"
2019-70 2019-70 2019-70
Portugal 81.4 83.5 85.7 4.3 84.9 85.5 87.1 2.2 78.3 81.8 84.5 6.3
Area do Euro 78.4 80.5 81.0 2.5 84.1 84.3 84.5 0.4 72.8 76.7 77.4 4.6
Unido Europeia 78.2 80.0 80.7 2.5 84.2 84.4 84.7 0.5 72.2 75.6 76.6 4.4

Fonte: The 2021 Aaeina Report: Underlvina assumptions and proiection methodoloaies. Institutional Paber 142. November 2020.

11 Os paises da UE onde se prevé que tenham uma diminuigdo
da populagdo superior a Portugal sdo Letdnia, Lituania, Roménia,
Bulgaria, Croacia, Grécia e Poldnia.

e maio de 2021 e



GPEAR

MINISTERIO DAS FINANGCAS e MINISTRY OF FINANCE

ARTIGO 02 e 2021

O efeito orcamental do envelhecimento em Portugal - Atualizacao de 2021

2, Hipoteses macroecondmicas

O efeito demografico nas projecdes macroecondmicas
é, em parte, atenuado pelo previsivel aumento da
taxa de participacdo no mercado de trabalho, em
consequéncia do aumento da idade normal de
reforma (indexada a esperanca de vida aos 65 anos),
de uma maior participacao das mulheres no mercado
de trabalho e, com efeito contrario, de uma menor
participacdo das idades mais novas!2. Assim, estima-
se que a taxa de participacdo aumente 4,3 p.p.,
sendo que as mulheres terdo um contributo maior no
incremento (6,3 p.p. versus 2,2 p.p. dos homens).
Comparativamente com a UE e a area do euro, para
Portugal projetam-se taxas de participagdo superior a
UE e a area do euro em todo o horizonte temporal
que derivam de valores superiores no ano base e de
variagdes mais acentuadas no periodo (Quadro 1).

A par da taxa de participacdo da populacdo no
mercado de trabalho, é também importante o
comportamento da taxa de desemprego e da taxa de
emprego. Metodologicamente assume-se que as
taxas de desemprego convergem para a NAWRU
(“Non-accelerating wage rate of unemployment”) até
202413 e, no longo prazo, para a ancora de cada pais
ou para a mediana das ancoras!* dos paises da UE,
consoante seja o menor dos dois valores. No caso de
Portugal (Quadro 2), a taxa de desemprego dos 20-
64 anos devera manter-se a partir de 2029 a volta de
6,2%. A taxa de emprego dos 20-64 anos devera
passar de 76,2%, em 2019, para 80,4%, em 207015,
sendo o principal contributo dado pelas mulheres e

Assim, assume-se que o PIB potencial'® cresce 1,2%
em média no periodo da projecdo, inferior ao
crescimento da area do euro e UE (1,3%) (Grafico 8
e 9), sendo de salientar o contributo negativo da
variacdo da populagdo e da sua estrutura etaria
(Griéfico 10).

Grafico 8 - Contributos p/ a variacdao do PIB potencial
Portugal
(Taxa de variacdo média, em % e p.p.)
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Fonte: The 2021 Ageing Report: Underlying assumptions and projection
methodologies, Institutional Paper 142, November 2020.

Grafico 9 - Contributos p/ a variacao do PIB potencial
Unido Europeia
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pelo grupo etario dos 55 aos 64 anos.
Quadro 2 - Taxa de emprego e desemprego
(Em percentagem)
Taxa de emprego (20-64) Taxa de desemprego (20-64)
Var. Var.
201 2 207 201! 2 207
019 040 070 1070 019 040 070 1970
Portugal 76.2 78.3 80.4 4.2 6.4 6.2 6.2 -0.2
Area do Euro 72.6 75.1 76.3 3.7 7.5 6.8 5.8 -17
Unigo Europeia 73.1 75.0 76.2 3.1 6.6 6.3 5.5 -1.1

Fonte: The 2021 Ageing Report: Underlying assumptions and projection
methodologies, Institutional Paper 142, November 2020.

12 Nas projegbes € aplicado um mecanismo de correcdo para as
idades mais jovens (15 aos 29 anos) em que a taxa de
participagdo se mantem idéntica a do ano base e as taxas de
participacdo do grupo 20-29 anos aumentam de acordo com o
Cohort Simulation Model ou sdo mantidas ao nivel do ano base.
13 Ano em que o hiato do produto é fechado.

14 No caso especifico de Portugal, a taxa de desemprego 15-64
anos converge para a ancora especifica (6.4%), dado que a
mediana da éncora dos paises da UE é 7%.
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Fonte: The 2021 Ageing Report: Underlying assumptions and projection
methodologies, Institutional Paper 142, November 2020.

15 Apesar de a taxa de emprego aumentar no horizonte da
projecdo, a populagdo empregada diminui 27,6% em
consequéncia da evolugdo demografica.
16 As projecGes tém como ponto de partida as previsdes da
Comissao Europeia da primavera 2020.
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Quadro 3 - Evolugdo projetada da despesa publica relacionada com o envelhecimento
Cenario base
(Em percentagem e pontos percentuais do PIB)

Pensdes Saude Cuidados de longa duragdo Educagdo Total
s zo\i::w zo‘::;t}o zo\iasr-:lo s zo‘g:w zo\ii)r-:lo zo\gr-}o s 20\139:10 zo\i:r-}o zo‘gr-.m 0 20\1::0 20‘:?;.70 20\139?70 s zo‘gr-;w 20\;:70 zo!:r-}o
Portugal 127 16 -48 32 57 12 04 16 04 0.2 02 0.4 43 03 0.2 0.1 231 27 -4.0 -13
Area do Euro 121 13 -12 0.1] 6.7 0.7 0.2 0.9 17 0.5 04 0.9 41 02 0.0 -0.2 246 23 -0.6 17
Unido Europeia 116 12 -11 0.1 6.6 0.7 0.2 0.9 17 0.6 0.5 11 41 -03 0.1 02 24.0 22 03 19

Fonte: The 2021 Ageing Report: Economic & budgetary projections for the EU Member States (2019-2070), Institutional Paper 148, May 2021.

Grafico 10 - Contributos p/ a variacdao do PIB potencial
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Fonte: The 2021 Ageing Report: Underlying assumptions and projection
methodologies, Institutional Paper 142, November 2020.

3. Impacto orgcamental do

envelhecimento da populacao

A despesa publica relacionada com o envelhecimento
da populagdo (despesa com pensdes, saude, cuidados
de longa duracdo e educacdo) devera aumentar 2,7
p.p. do PIB até 2040, momento a partir do qual a
tendéncia se invertera, diminuindo 4,1 p.p. do PIB até
2070 (Quadro 3)'7. Na area do euro e UE a despesa

7 No ambito do trabalho do Grupo de Trabalho sobre o
Envelhecimento e Sustentabilidade, as pensdes sdo projetadas
recorrendo aos modelos préprios de cada pais, que permitem
incorporar as especificidades dos sistemas de cada pais,
utilizando hipoteses comuns e submetidos a um processo de
peer-review. As projecdes relativas as restantes despesas
associadas ao envelhecimento foram elaboradas pelos servigos
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aumentara até por volta de 2050 (2,4 p.p. € 2,5 p.p.,
respetivamente), diminuindo depois até ao final da
projecao (-0,7 p.p. e -0,6 p.p., respetivamente). O
acréscimo da despesa nas primeiras duas décadas é
explicado predominantemente pelo crescimento da
despesa com pensdes, e, com menor peso, da
despesa com salide e com cuidados de longa duracdo,
enquanto as despesas com educagdao diminuem. Nas
Ultimas trés décadas da projegdo, sera a despesa com
pensdes a dar o contributo para a variagao negativa
da despesa, dado que a despesa com educacdo se
matem quase inalterada ou até aumenta (0,2 p.p. em
Portugal e 0,1 p.p. na UE).

Comparativamente com os restantes paises da UE,
até 2040, Portugal é o quarto pais com maior
aumento da despesa com saude, décimo em despesa
com educacdo (ja que sbé quatro paises apresentam
acréscimos de despesa), o décimo segundo em
despesa com pensdes e o décimo nono em despesa
com cuidados de longa duragdo. No horizonte total da
projecdo, Portugal é o segundo pais com maior
decréscimo da despesa com pensdes, 0 nono em
termos de cuidados de longa duragao, mas apresenta
0 quarto maior crescimento em despesa com salde e
o décimo em despesa com educagdo (embora seja
uma variacdo negativa). No total da despesa, até
2040, Portugal ocupa a décima primeira posicao no
ranking dos paises com maior aumento, mas, até
2070, é o terceiro pais com menor aumento da
despesa.

da Comissdo e discutidas no mesmo grupo de trabalho. Saliente-
se o facto de estas projecdes ndo pretenderem ser entendidas
como previsdes, mas simplesmente fornecerem informacgdo
sobre a magnitude das alteragbes econdmicas que poderdo
resultar das alteragdes demograficas num cenario de politicas
invariantes.
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Grafico 9 - Variagdo das despesas até 2040 crescimento do PIB potencial é cada vez menor

(Em pontos percentuais do PIB)
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Fonte: The 2021 Ageing Report: Economic & budgetary projections for the
EU Member States (2019-2070), Institutional Paper 148, May 2021.

Grafico 10 - Variacdo das despesas até 2070 Grafico 11 - Cenarios de sensibilidade - total
(Em pontos percentuais do PIB) (Em percentagem do PIB)
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Fonte: The 2021 Ageing Report: Economic & budgetary projections for the
27 EU Member States (2019-2070), Institutional Paper 148, May 2021.

drea do euro
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Fonte: The 2021 Ageing Report: Economic & budgetary projections for the
EU Member States (2019-2070), Institutional Paper 148, May 2021.

Os cenarios de sensibilidade apresentados neste Grafico 12 - Cendrios de sensibilidade - por despesa

trabalho mostram idéntico comportamento com (Em percentagem do PIB)
~ ;. . 7 o 35.0
excegao do cenario risco AWG (Grafico 14). Este
s . ~ . ~ A . 30.0
cendrio ndo apresenta a inflexdo da tendéncia da n 2BS

despesa total na década de quarenta, exibe antes N & & o
uma estabilizacdo da despesa até meados da década no | KB 0-4 0'6 i
de cinquenta, para retornar a tendéncia de =
crescimento até ao final do horizonte, devido ao

acentuado crescimento da despesa com cuidados de

10.0

5.0

0.0

longa duragao (7,8 p.p. que compara com 0,4 p.p. do CBase CRTFP CRAWG COVID COVID CBase CRTFP CRAWG COVID COVID
cenério base, entre 2019 e 2070) e, com menor peso, . . desh | et - st | oot

da despesa com saude (2,6 p.p. versus 1,6 p.p. do WPenstes  OSaide  MCuidadosdelongaduragio  mEducaio  OTotal
cenario base) (GréfiCO 15). O cenario de risco TFP Fonte: The 2021 Ageing Report: Economic & budgetary projections for the

projeta um nivel de despesa superior ao do cenario 27 EU Member States (2019-2070), Institutional Paper 148, May 2021.

base a partir do inicio da década de quarenta (0,1 p.p.
que no cenario base em 2040), que vai aumentando
a medida que o contributo acumulado da TFP no
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4. Comparacao com Os exercicios
anteriores

Nos ultimos trés exercicios, o crescimento médio
anual da despesa publical® da U.E tem-se mantido
estavel (0.04 p.p./0,03 p.p. do PIB) e bastante
inferior aos acréscimos projetados no Ageing Report
2012 e 2009 (0,09 p.p./0.1 p.p. do PIB). Porém, no
ano base a despesa total tem vindo paulatinamente a
diminuir (24,8% no Ageing Report 2012 para 24% no
Ageing Report 2021), o que podera ser explicado pela
implementacdo de medidas de politicas,
essencialmente a nivel da despesa com pensoes.

Grafico 13 - Despesa publica na UE
Variacdo média anual
(Em pontos percentuais do PIB)

2021AR
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=« Total

Fonte: The 2009 Ageing Report, European Economy 2/2009; The 2012
Ageing Report, European Economy 2/2012; The 2015 Ageing Report,
European Economy 3/2015; The 2018 Ageing Report, Institutional paper
79, May 2018; The 2021 Ageing Report, Institutional paper 148, May
2021.

18 A comparagédo é feita excluindo a despesa com desemprego
da despesa total dos exercicios anteriores, dado que o Comité
de Politica Econdmica decidiu excluir a despesa com o subsidio

Grafico 14 - Despesa publica na UE
Ano base
(Em percentagem do PIB)
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Fonte: The 2009 Ageing Report, European Economy 2/2009; The 2012
Ageing Report, European Economy 2/2012; The 2015 Ageing Report,
European Economy 3/2015; The 2018 Ageing Report, Institutional paper
79, May 2018; The 2021 Ageing Report, Institutional paper 148, May
2021.

Além das alteracGes de politicas, as hipdteses
macroeconomicas e demograficas para a média da UE
tém vindo a ser alteradas: o crescimento médio do
PIB potencial tem vindo a diminuir e a populagao, que
até ao Relatério de 2015 aumentava, passou a
diminuir.

Quadro 4 - Principais hipoteses subjacentes - UE
(Variacdo no horizonte da projecéo)

2008AR  2012AR  2015AR 2018AR  2021AR
2007-60  2010-60  2013-60 2016-70 2018-70

PIB potencial (média) (%) 17 14 14 13 13
Populacdo (%) 21 2.9 31 -14 -5.2
Récio de dependéncia de idosos (65+/20-64) (p.p.) 28.0 20.2 36.9 25.0 24.7

Nota: O racio de dependéncia de idosos do Ageing Report 2009 é o da
populagdo com 65 anos (ou mais) sobre a populagdo de 15-64 anos.
Fonte: The 2009 Ageing Report, European Economy 2/2009; The 2012
Ageing Report, European Economy 2/2012; The 2015 Ageing Report,
European Economy 3/2015; The 2018 Ageing Report, Institutional paper
79, May 2018; The 2021 Ageing Report, Institutional paper 148, May
2021.

de desemprego das despesas relacionadas com o
envelhecimento.
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No caso de Portugal, a despesa total no ano base tem
apresentado oscilagdes, entre 23,1% (2021AR) e
25,5% do PIB (2015AR), sendo que no 2021AR o
valor do ndo base é inferior ao da média da UE,
contrariamente ao que se tinha verificado nos dois
exercicios anteriores. A projecdo do crescimento
médio da despesa publica para Portugal tem sido
inferior ao da UE, sendo que no ultimo exercicio o
sinal é contrario (em média a despesa publica na UE
aumenta 0,04 p.p. do PIB ao ano, enquanto para
Portugal diminui 0,03 p.p.).

Grafico 15 - Despesa publica em Portugal
Variacdo média anual
(Em pontos percentuais do PIB)
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Fonte: The 2009 Ageing Report, European Economy 2/2009; The 2012
Ageing Report, European Economy 2/2012; The 2015 Ageing Report,
European Economy 3/2015; The 2018 Ageing Report, Institutional paper
9, May 2018; The 2021 Ageing Report, Institutional paper 148, May
2021.
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Grafico 16 - Despesa publica em Portugal
Ano base
(Em percentagem do PIB)
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Fonte: The 2009 Ageing Report, European Economy 2/2009; The 2012
Ageing Report, European Economy 2/2012; The 2015 Ageing Report,
European Economy 3/2015; The 2018 Ageing Report, Institutional paper
79, May 2018; The 2021 Ageing Report, Institutional paper 148, May
2021.

Saliente-se a melhoria dos pressupostos
macroeconomicos e demograficos do Ultimo exercicio
face aos trés anteriores (2018AR, 2015AR e 2012AR).

Quadro 5 - Principais hipoteses subjacentes - Portugal
(Variacdo no horizonte da projecdo)
2000AR  2012AR  2015AR  2018AR  2021AR
2007-60  2010-60  2013-60 201670 201870

PIB potencial {média) (%) 1.8 12 0.9 0.5 1.2
Populagdo (%) 6.6 -3.7 -216 -23.6 -17.7
Racio de dependéncia de idosos (65+/20-64) {p.p.) 311 325 36.9 35.5 30.0

Nota: O racio de dependéncia de idosos do Ageing Report 2009 é o da
populagdo com 65 anos (ou mais) sobre a populagdo de 15-64 anos.
Fonte: The 2009 Ageing Report, European Economy 2/2009; The 2012
Ageing Report, European Economy 2/2012; The 2015 Ageing Report,
European Economy 3/2015; The 2018 Ageing Report, Institutional paper
79, May 2018; The 2021 Ageing Report, Institutional paper 148, May
2021.

Comparando as projegGes do Relatério de 2018 com
0 mais recente, e considerando o horizonte total da
projecdo, nove paises (Grécia, Esténia, Italia,
Espanha, Portugal, Bulgéria, Austria, Alemanha e
Luxemburgo) apresentam menores crescimentos
médios da despesa total. No horizonte temporal mais
curto (até 2040), o numero de paises com menores
variacgbes da despesa aumenta para onze (Grécia,
Letonia, Estdnia, Itdlia, Espanha, Suécia, Bulgaria,
Finlandia, Alemanha, Malta e Luxemburgo). Destes
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paises, quatro (Letdnia, a Suécia, a Finlandia e Malta)
tém melhores resultados até 2040 na comparacgao
com o exercicio anterior, mas piores quando se
considera o horizonte total da projecdo. Pelo
contrario, Portugal e a Austria apresentam piores
resultado até 2040 na comparagdo com 0 exercicio
anterior.

Grafico 17 - Comparagdo da variagdo da despesa publica no
horizonte da projecao
Variagdo média anual
(Em pontos percentuais do PIB)

0.30
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2018AR
Fonte: The 2018 Ageing Report, Institutional paper 79, May 2018;
The 2021 Ageing Report, Institutional paper 148, May 2021.

Grafico 18 - Comparagdo da variagdo da despesa publica até 2040
Variagdo média anual
(Em pontos percentuais do PIB)
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Fonte: The 2018 Ageing Report, Institutional paper 79, May 2018;

The 2021 Ageing Report, Institutional paper 148, May 2021.

19 A idade normal de reforma passa de 66 anos e 5 meses em
2019 para 69 anos e 4 meses em 2070.
20 A CGA passou a ser um sistema fechado em 2006.

5. A despesa com pensoes

Projeta-se que a despesa publica com pensdes em
Portugal aumente de 12,7% do PIB, em 2019, para
14,6%, em 2035, altura em que atingird o maximo,
invertendo a tendéncia até 2070, quando se espera
que atinja 9,5% do PIB. As pensdes de velhice
determinam este comportamento, aumentando 1,6
p.p. até 2035, quando se cifram em 12% do PIB,
diminuindo posteriormente 4,2 p.p. até 2070. A
despesa com pensdes de velhice é determinada pela
evolucdo da populacdo com idade normal de
reformal®, que atinge o maximo em 2051, ainda que
a partir de 2045 o ritmo de crescimento abrande. Por
outro lado, a diminuicdo da despesa com pensoes de
velhice e invalidez no ambito da CGA2° (3,9 p.p. do
PIB entre 2019 e 2070) explica a reducdo da despesa
publica a partir de 2035, ainda que se verifique o
aumento da populacdo com idade de reforma. A
despesa com pensdes de invalidez deverd manter-se
entre 0,5% e 0,6% do PIB, sendo que, a partir do
inicio da década de cinquenta, desenha-se uma
tendéncia crescente relacionada com o aumento da
idade normal de reforma2?!. A despesa com as
pensdes de sobrevivéncia apresenta uma tendéncia
crescente até 2039, passando de 1,6%, em 2019,
para 1,9% do PIB, em 2039, momento a partir do
qual comega a diminuir, atingindo 1,1% do PIB em
2070.

Grafico 19 - Despesa publica com pensées e populagdo c/ idade
reforma ou mais
Portugal
(Em pontos percentuais do PIB e milhGes de pessoas)
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o

o
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Fonte: Country Fiche, March 2021, GPEARI/MF, ASF e GEP/MTSS.

21 A convolagdo das pensdes de invalidez para as penstes de
velhice do regime da Seguranca Social ocorre quando o
beneficiario atinge a idade normal de reforma.
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Grafico 20 - Despesa publica com pensdes por sistema
Portugal
(Em percentagem do PIB e milhares de pessoas)
20.0 60.0
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Outras-CGA = \/ar.pop.c/idade reforma + (eixo dir.)
Fonte: Country Fiche, March 2021, GPEARI/MF, ASF e GEP/MTSS.

No que diz respeito ao financiamento do sistema
publico (considerando o regime contributivo e ndo
contributivo) e incluindo na receita, para além das
contribuicGes sociais, a transferéncia do Estado para
cobrir o défice da CGA e os impostos sobre as pensdes
publicas??, o saldo sé é negativo em trés anos da
projecdo (2045, 2046 e 2047). As transferéncias do
Estado para cobrir o défice da CGA aumentam 1,4
p.p. do PIB até 2035, diminuindo posteriormente até
2070, quando atinge 0,4% do PIB. Considerando no
saldo somente a receita proveniente de contribuicdes
sociais, o défice aumenta 2,8 p.p. do PIB até 2037,
diminuindo posteriormente 4,2 p.p. até 2070, quando
atinge 0,3% do PIB. E ainda de referir que o
contributo da receita das contribuicdes sociais para o
financiamento do sistema diminui 1,8 p.p. entre 2019
e 2070 justificado pela diminuicdo do numero de
trabalhadores.

22 Assumiu-se como hipdtese a manutencdo no horizonte da
projecao a taxa efetiva de tributagdo bruta sobre o rendimento
das pensdes apurada em 2017 (8,3%), calculada a partir do
Modelo 3 do IRS.

23 O racio de dependéncia de idosos é dado pelo nimero de
pessoas com 65 anos ou mais na populacdo com 20 aos 64 anos.
24 O racio de beneficio é dado pelo peso da pensdo média no PIB
por hora trabalhada.

Grafico 21 - Despesa (sinal negativo) e receitas relacionadas com
pensdes publicas
(Em percentagem do PIB)
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Fonte: Country Fiche, March 2021, GPEARI/MF, ASF e GEP/MTSS.

[—Impostos sobre pensdes
[ Despesa com pensdes

O fator demografico, quantificado pelo racio de
dependéncia de idosos?3, é o Unico determinante no
aumento da despesa com pensdes, contribuindo em
9,1 p.p. até 2050 (8,8 p.p. no horizonte da projecdo).
Este racio quase que duplica entre 2019 e 2070 (de
cerca de 37 pessoas com 65 ou mais anos por cada
100 com idade entre os 20-64 anos, em 2019, para
cerca de 67 pessoas, em 2070).

Este efeito é completamente anulado a partir de 2040
pelos restantes componentes, nomeadamente pelo
racio de beneficio?* e de cobertura?®, que contribuem
para a diminuicdo da despesa com pensdes entre
2019 e 2070 em 7,8 p.p. e 2,5 p.p.,
respetivamente26,

25 0 racio de cobertura € obtido pelo racio do nimero de pensdes
na populacdo com 65 ou mais anos.

26 O efeito mercado de trabalho/ é dado pelo racio entre a
populacdo com idade entre os 20 e os 64 anos e 0 nimero de
horas trabalhadas.
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Grafico 22 - Contributos para a variagao da despesa publica com
pensodes
(Em pontos percentuais do PIB)
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Fonte: Country Fiche, March 2021, GPEARI/MF, ASF e GEP/MTSS.

Relativamente a evolucdo de alguns indicadores de
eficiéncia do sistema, as projecoes realizadas indicam
que a taxa de substituicdo?” das pensdes de velhice
do regime contributivo, que em 2019 é a segunda
mais elevada da UE, diminuird 32,7 p.p. no horizonte
da projecao (de 74% para 41,4%), situando-se,
ainda assim, em 2070 quase 4 p.p. acima da média
da UE

Grafico 23 - Taxa média de substituicdo da pensdo de velhice do
regime contributivo
(Em percentagem)
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Fonte: The 2021 Ageing Report, Institutional paper 148, May 2021.

27 A taxa de substituicdo foi obtida pelo racio entre a média das
novas pensdes de velhice do sistema contributivo e o salario
médio.

Grafico 24 - Racio de beneficio das pensdes publicas
(Em percentagem)
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Fonte: The 2021 Ageing Report, Institutional paper 148, May 2021.

Apesar do aumento esperado da carreira contributiva
média em 3,4 anos, o aumento da idade normal de
reforma (em 2 anos e 11 meses entre 2019 e 2070)
implica menores bonificagbes por periodos
contributivos mais longos?® e aumento das
penalizacdes, dado que aumenta a proporcdao de
novos pensionistas com carreiras contributivas mais
curtas. Por outro lado, o comportamento da taxa de
substituicdo € influenciado pelo nimero de novos
pensionistas da CGA, que aumentam
substancialmente até 2028, cujas carreiras
contributivas e salarios médios sdo mais elevados.

O racio de beneficio?® das pensdes publicas mantem-
se quase estavel até ao final da década de 30 (em
torno de 60%), apresentando posteriormente uma
trajetéria descendente até 2070 quando atinge
32,5%. Este comportamento é explicado pela
reducdo da pensdo média entre 2027 e 2052, a
medida que vao diminuindo os pensionistas da CGA,
ao mesmo tempo que o saldrio médio aumenta
incorporando ganhos de produtividade. E de salientar
que a regra de atualizacao das pensdes depende do
crescimento real do PIB e do valor da pensao e, dado
que no periodo da projecdo o crescimento real do PIB
é inferior a 2%, a atualizagdo das pensdes é efetuada
em linha com a inflagdo ou abaixo desta.
Comparativamente com os restantes paises da UE,
em 2019 Portugal ocupa a quinta posicao no ranking
dos paises com maior racio de beneficio (a seguir a
Grécia, Italia, Espanha e Chipre) passando para o
décimo quinto lugar em 2070, apresentando, ainda

28 As bonificacdes sdo atribuidas a quem se reforma depois da
idade normal de reforma e dependem da carreira contributiva.
29 O racio de beneficio é dado pelo racio entre a pensdo média
por pensionista e o salario médio.
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assim, um valor acima da média da area do euro
(32,4%) e préoxima da média da UE (32,8%).

Grafico 25 - Idade normal de reforma, bonificacdes e
penalizagées
(Em anos e percentagem)
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Fonte: Country Fiche, March 2021, GPEARI/MF, ASF e GEP/MTSS.

Grafico 26 - Carreira contributiva
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Fonte: Country Fiche, March 2021, GPEARI/MF, ASF e GEP/MTSS.

As projecGes para os diferentes cenarios alternativos
mostram que a manutencdo do racio de beneficio
implica um acréscimo de despesa com pensodes de 5,6
p.p. do PIB em 2070. Neste cenario assume-se que 0
racio de beneficio das pensdes de velhice do sistema
contributivo nao pode diminuir mais que 90% do
valor do ano base, o que ocorre a partir de 2038 no
cenario base, altura em que Portugal se posiciona na
quarta posigdo no ranking dos paises da UE com o
maior racio de beneficio das pensdes publicas. Este
cenario salienta a importancia da regra de atualizacdo
das pensdes do regime contributivo, dado que no
cenario base, a partir de 2029, se assume que as
pensdes do regime ndo contributivo sdo atualizadas
de acordo com o crescimento dos salarios.

O cendrio de sensibilidade que assume que a idade
normal de reforma se mantem inalterada, impde

maior despesa em todo o horizonte, atingindo um
acréscimo maximo face ao cenario base de 0,8 p.p.
em 2053.

O cendrio que assume que a crise pandémica tenha
consequéncias ciclicas mais pronunciadas que no
cenario base apresenta um crescimento mais
acentuado da despesa de pensdes em percentagem
do PIB em 2020 e 2021 (+0,5 p.p. e +0,9 p.p.), efeito
que se vai diluindo até 2042. No cenario que assume,
para além do efeito ciclico referido, um efeito
estrutural com consequéncias a longo prazo no nivel
do produto potencial, a despesa com pensdes devera
ser sempre superior ao da despesa do cenario base,
atingindo um diferencial de +1,4 p.p. do PIB em
2070. O cenério de sensibilidade risco TFP, que
assume a convergéncia da TFP para 0,8% em 2070
(em vez de 1%), tem um efeito incremental em
termos de despesa com pensdes a partir de 2040,
atingindo mais 0,7 p.p. do PIB em 2070. O cenario
que assume um comportamento otimista da TFP
(convergéncia para 1,2% em 2070) tem um efeito
quase simétrico ao cenario risco TFP, cifrando-se o
decréscimo da despesa com pensdes em 0,8 p.p. do
PIB em 2070 em comparagdao com o cenario base.
Uma taxa de emprego dos trabalhadores com idades
compreendidas entre os 55 e 0s 74 anos superior em
0,2 p.p. face a do cenario base resulta numa menor
despesa com pensdes, principalmente nos anos em
que este grupo tem maior representatividade na
populacdo total (2029 a 2055, variando entre -0,3

p.p. e -0,8 p.p.).

Grafico 27 - Cenarios alternativos
COVID-19
(Em pontos percentuais do PIB)
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Fonte: Country Fiche, March 2021, GPEARI/MF, ASF e GEP/MTSS.
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Grafico 28 - Cenarios alternativos
Alternativas de politica
(Em pontos percentuais do PIB)
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Fonte: Country Fiche, March 2021, GPEARI/MF, ASF e GEP/MTSS.

Dos cenarios de sensibilidade demograficos,
nomeadamente o cenario que projeta uma esperanca
de vida em mais 2 anos em 2070 que no cenario
central, os cenarios simétricos que assumem um
fluxo liquido de migragdo superior ou inferior em 33%
no horizonte total da projecdo e um cenario que
assume uma taxa de fertilidade inferior em 20% entre
2019 e 2070, é de referir o impacto do cenario que
assume uma menor taxa de fertilidade. Este cenario
tem um efeito visivel no inicio da década de quarenta
e que se vai agravando até 2070, quando a despesa
é superior a do cenario base em 1,3 p.p. do PIB. Os
restantes cenarios tém um efeito que varia entre: i)
cenario mais migracao, 0 e -0,3 p.p.; ii) cenario maior
esperanca de vida, entre 0 e 0,1 p.p.; e, iii) cenario
menos migragao, entre -0,1 p.p. e 0,2 p.p. do PIB.

Grafico 29 - Cenarios alternativos
Macroeconémicos

(Em pontos percentuais do PIB)
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C. Maior tx emprego trab. + velhos e C. Maior cresc. TFP
== «= C.Risco TFP
Fonte: Country Fiche, March 2021, GPEARI/MF, ASF e GEP/MTSS.

Grafico 30 - Cenarios alternativos
Demograficos
(Em pontos percentuais do PIB)
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C. Maior esperanga de vida «= «= C. Mais migragdo

e C, Ml€NOs Migragao e C. Menor fertilidade
Fonte: Country Fiche, March 2021, GPEARI/MF, ASF e GEP/MTSS.

Em termos das diferentes projecdes realizadas ao
longo do tempo, os trés primeiros exercicios
(2006AR, Peer review 2007 e 2009AR), com
horizontes temporais mais curtos, mostram
tendéncias crescentes da despesa, ainda que entre
exercicios as taxas de crescimento tenham vindo a
diminuir. Nos ultimos exercicios (2021AR e 2018AR),
a despesa apresenta, numa primeira fase, um
aumento e, posteriormente, uma diminuicdo.

Grafico 31 - Despesa com pensées em Portugal - comparagao
entre exercicios
(Em pontos percentuais do PIB)
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== «= 2012AR e 2009AR Peer review 2007
2006AR

Nota: As projegdes do 2009AR, Peer review 2007 e 2006AR foram
realizadas a pregos do ano base (2007 no 2009AR e 2004 nos
restantes).

Fonte: Country Fiche, March 2021; Country Fiche, January 2018;
Country Fiche, January 2015; Country Fiche, November 2011, Country
Fiche, December 2008, Country Fiche, October 2007.

Para a melhoria dos resultados apresentados ao longo
do tempo tém contribuido, essencialmente, as
alteracbes das hipéteses macroecondmicas e
demograficas e as alteragdes de politica.
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Quadro 6 - Decomposicdo das diferencas da despesa com
pensdes em Portugal - ano base versus final
(Em pontos percentuais do PIB)

Al . Melhoria Int tacs
L eragao do ntrepetacao Alteragbes , . Relatériog, -
Relatério,.; das de pol. © . Relatério,
. modelo/ . de politica Relatério
hipéteses invariantes t
2021AR-2018AR 22 -14 01 0.0 05 -3.2 -10
2018AR-2015AR ¥ -0.9 2.2 13 0.0 0.2 -16 0.7
2015AR-2012AR ¥ 0.7 03 0.0 0.0 0.4 07 0.0
2012AR-2009AR 15 -13 0.0 0.0 0.0 0.2 -13
2009AR-Peer review 2007 5.0 25 0.0 0.0 0.0 24 26
Peer review 2007-2006AR ! 9.3 0.0 0.7 0.0 3.6 5.0 -4.3

Nota: (1) Diferengas entre 2019 e 2070; (2) Diferencas entre 2016 e
2060; (3) entre 2013 e 2060; (4) entre 2010 e 2060; (5) entre 2005 e
2050.

Fonte: Country Fiche, January 2021; Country Fiche, January 2018;
Country Fiche, January 2015; Country Fiche, November 2011, Country
Fiche, December 2008, Country Fiche, October 2007.

Face as projecbes do 2018AR, a melhoria do racio de
dependéncia, com maior incidéncia a partir de 2040,
explica a maior diminuicdo da despesa no horizonte
da projecdo. As diferencas entre os restantes fatores
(racio de cobertura, beneficio, efeito mercado de
trabalho e efeito residual) quase que se anulam entre
si, sendo que o racio de beneficio, igualmente com
maior impacto a partir de 2040, contribuiu mais para
a reducdo da despesa no 2021AR, enquanto o efeito
do mercado de trabalho, em particular até 2040,
contribui menos para a redugao da despesa com
pensodes.

Grafico 32 - Comparacgao dos contributos para a variagdo da
despesa publica com pensdes - 2021AR e 2018 AR
(Em pontos percentuais do PIB)
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Fonte: Country Fiche, March 2021; Country Fiche, January 2018.
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