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1. Efeitos de longo prazo do envelhecimento

O envelhecimento da populagdo, o qual resulta da combinacdo do aumento da esperanca de vida com
baixas taxas de natalidade, implica desafios econémicos, or¢amentais e sociais para o conjunto de paises
gue constituem a Unido Europeia (UE), elevando o crescimento da despesa e podendo colocar em risco a
sustentabilidade de longo prazo das finangas publicas.

De acordo com as projeccdes demograficas divulgadas pelo Eurostat em Abril de 2008, a alteracédo
prevista da estrutura demografica na UE implica um aumento significativo do racio de dependéncial,
projectando-se uma quase duplicagdo para o periodo de 2007 a 2060 (Figura 1). O agravamento deste
racio devera ocorrer entre 2015 e 2035, periodo em que a geragdo baby boom atinge a idade legal de
reforma.

Figura 1. Récio de dependéncia
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Fontes: INE e EUROSTAT, EUROPOP(2008).

A 5 de Maio de 2009, o Conselho Ecofin aprovou o terceiro relatério sobre o impacto do envelhecimento
da populagdo na despesa publica dos Estados-membros da UE (Ageing Report 2009)2. Este relatério foi
elaborado pelo Grupo de Trabalho sobre o Envelhecimento da Populacéo e Sustentabilidade (AWG)3 do
Comité de Politica Econémica e pela Comissdo Europeia e inclui projec¢des para todos os Estados-
membros da UE e para a Noruega, para o periodo 2007-2060. O relatdrio apresenta projec¢des para a
despesa publica relacionada com o envelhecimento desagregada em despesa em pensfes, saude,
cuidados continuados, desemprego e educagdo. Assume como pressupostos as referidas projeccdes
demogréficas do Eurostat, bem como hipéteses harmonizadas para a populacéo activa e para a evolucédo
macroecondémica esperada em cada um dos Estados-membros.

De acordo com os pressupostos do mercado de trabalho subjacentes espera-se que para o conjunto da
UE se verifigue um aumento da taxa de participacéo (dos 15 aos 64 anos) em 3,5 p.p. (Quadro 1).

" Técnicas do GPEARI-MFAP. As opinides expressas no artigo sao da exclusiva responsabilidade das autoras.
! Réacio entre a populagéo inactiva (dos 0 aos 14 anos e a partir dos 65 anos) e a populagéo activa (entre os 15 e 64 anos).

2 Disponivel em http://ec.europa.eu/economy_finance/thematic_articles/article14761_en.htm. Os exercicios anteriores foram elaborados
em 2001 e 2006.
3 Acrénimo correspondente & designagao inglesa Ageing Working Group.
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Contudo, o maior aumento observa-se na taxa de participacéo dos trabalhadores com idades entre os 55
e 65 anos, com um aumento de 15,1 p.p. para a UE e de 13,3 p.p. para Portugal. As disparidades entre
as taxas de participacdo de homens e mulheres deverdo atenuar-se, especialmente nos paises que
apresentam taxas mais elevadas.

uadro 1. Evolucao do mercado de trabalho

Em percentagem e pontos percentuais (variagdo) do PIB

Taxa de emprego (15-64) Taxa de emprego (55-64) Taxa de participagdo (15-64) Taxa de participagdo (55-64) Taxa de desemprego (15-64)
Variagao Variagao Variagao Variagao Variagao
2007 2020 2060 2007-60 2007 2020 2060 2007-60| 2007 2020 2060 2007-60| 2007 2020 2060 2007-60| 2007 2020 2060 2007-60]
Portugal 678 714 716 38| 510{ 605 645 136 741 761 763 22| 545 635 678] 133 8,5 6,2 6,2 2,3
Unido Europeia | 655 69,0 699 44| 449| 545 600| 151 706| 732 741 35 475 569 625 151 72 57 57 -15
Area do Euro 655 695 701 46| 426 548 603| 17,7 708 738| 744 36| 453| 575 630 17,7 76 59 58 -7

Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.

Espera-se que as taxas de emprego registem um crescimento, sendo na faixa etaria entre os 55 e os 64
anos que se constata um crescimento mais significativo, 15,1 p.p para a UE e 13,6 p.p para Portugal,
resultado das reformas destinadas a prolongar a vida profissional em muitos dos Estados-Membros.

Apesar do aumento das taxas de emprego, a diminui¢do projectada para a populacéo activa fard com que
0 numero de pessoas empregadas tenda a diminuir entre 2020 e 2060, estimando-se que, até 2060, haja
menos 19 milhfes de pessoas com emprego no conjunto da UE. A subida da imigracao liquida projectada
apenas em alguns paises e 0 aumento das taxas de participa¢@o no mercado de trabalho em quase todos
0s paises contribuirdo apenas para um abrandamento no decréscimo no emprego.

Havendo diminuicdo da oferta de trabalho, apenas o0s aumentos na produtividade poderdo originar
crescimentos econdémicos futuros; caso contrario, observa-se um decréscimo da taxa de crescimento
potencial do PIB.

De acordo com o0 exercicio realizado no ambito do Ageing Report 2009, a taxa de crescimento anual da
produtividade para a UE mantém-se praticamente estavel - em torno de 1,7% - ao longo de todo o periodo
de projecgdo. A Unica excepgdo ocorre na década de 2020, onde se assiste a um aumento da taxa de
crescimento da produtividade instigado pelo contributo dos Estados-membros com niveis de produtividade
mais baixos em processo de convergéncia até 2030. Desta forma, tem-se uma tendéncia decrescente das
taxas de crescimento médio do produto potencial para o conjunto da UE, diferenciada por periodos: 2,4%
entre 2007 e 2020, 1,6% no periodo 2021 a 2030, 1,5% de 2031 a 2040 e 1,3% entre 2041 e 2060.

Com base nestes pressupostos para os cenarios demogréafico e macroecondmico, as projec¢des da
despesa em pensdes resultaram de modelos nacionais, tendo sido sujeitas a um processo de peer-review
no AWG; no caso das outras despesas associadas ao envelhecimento, as projec¢des foram elaboradas
pelos servicos da Comissédo e discutidas no mesmo Grupo de trabalho. Em qualquer dos casos, é
importante ter em consideragédo trés observacdes inerentes a elaboracéo das projec¢fes de longo prazo:

13) O grau de incerteza é elevado, caracteristica comum nas projec¢des de longo prazo;

2°) As hipéteses sao baseadas num cenario de “no policy change”, ou seja, ndo incorporando o
impacto das reformas de contencdo da despesa e a redugdo dos riscos de insustentabilidade
prosseguidas pelos paises apés Julho de 2008, ou que possam vir a prosseguir no futuro;

3°) As projec¢cdes sdo elaboradas com base em exercicios de equilibrio parcial, ndo considerando
diversas interaccdes relevantes e, por conseguinte, limitando a andlise econdmica.
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2. Impacto orcamental do envelhecimento da populacéo

Os resultados das projeccdes apontam para um aumento da despesa publica relacionada com o
envelhecimento de cerca de 4,7 pontos percentuais (p.p.) do PIB até 2060 na UE e de mais de 5 p.p. na
area do euro, reflectindo, em especial, a evolugdo projectada para as despesas relacionadas com
pensdes, cuidados de salde e cuidados continuados (Quadro 2).

Quadro 2. Evolucéo esperada da despesa publica relacionada com o envelhecimento

Em percentagem e pontos percentuais (variagdo) do PIB

Pensdes Salde Cuidados Continuados Desemprego Educagao Total
Variagado Variagdo Variagdo Variagdo Variagdo Variagdo
2007 2007-60 2007 2007-60 2007 2007-60 2007 2007-60 2007 2007-60 2007 2007-60
Portugal 11,4 2,1 72 1.9 0,1 0,1 12 -04 4,6 -0,3 24,5 34
Unido Europeia 10,2 2,4 6,7 15 12 11 0,8 -0,2 43 -0,3 231 4,7
Area do euro 11,1 2,8 6,7 1,4 13 14 1,0 -0,2 4,2 -0,3 24,3 52
Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.

No que se refere a despesa em pensfes, constata-se que, no periodo em analise, o crescimento da
despesa para Portugal (2,1 p.p) € menor que para o conjunto de paises pertencentes a UE (2,4 p.p.). Esta
diferenca deve-se, em particular, a reforma do sistema de pensfes da Seguranca Social iniciada em 2007
e alargada a Caixa Geral de Aposentagbdes no ano seguinte. As medidas adoptadas permitiram retirar
Portugal de uma situagdo de risco elevado no que respeita a sustentabilidade das financas publicas,
tendo sido reclassificado para uma situagdo de risco médio.

O crescimento da despesa em pensfes pode ser decomposto em quatro factores: racio de dependéncia,
racio de cobertura, efeito emprego e racio de beneficio. Algebricamente,
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Os factores demograficos, representados pelo racio de dependéncia, sdo o principal responsavel pelo
aumento da despesa futura em pensdes (Figura 2). A contribuicdo da alteracdo demografica no
crescimento da despesa em pensdes em Portugal é ainda superior (em 0,8 p.p.) a da média da Unidao
Europeia; os outros factores tém efeitos opostos contribuindo para a diminuicdo da despesa em
percentagem do PIB. A contribuigdo do racio de cobertura no crescimento da despesa para o conjunto da
UE é relativamente pequeno e tendera a dissipar-se ao longo do periodo da projeccdo. A contribuicéo
dada pelo emprego é igualmente pequena, diluindo-se até 2030. Por ultimo, a contribuicdo dada pelo
racio de beneficio induz a uma diminuicdo mais significativa no valor do crescimento da despesa em
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relac@o ao PIB, derivado sobretudo pelas reformas efectuadas nos sistemas de pensdes em grande parte
dos Estados-membros. No caso de Portugal, o racio de beneficio apresenta uma contribuigdo significativa
(4,9 p.p.) para a reducao da despesa quando comparada com a média da UE (2,5 p.p.).

Figura 2. Decomposigéo da evolucdo da despesa em pensdes entre 2007 e 2060
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Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.

A Unido Europeia enfrenta também grandes desafios no que respeita aos cuidados de salde, prevendo-
se um aumento de 1,5 p.p. para o conjunto da UE até 2060 (Quadro 2). Estas projeccdes traduzem,
essencialmente, o efeito da evolugdo demogréfica, ndo tendo em conta o impacto tecnoldgico, dada a
elevada incerteza sobre este efeito no futuro. Por um lado, existe evidéncia empirica de que a despesa
com cuidados de saude esta fortemente relacionada com o aumento do rendimento e com 0 progresso
tecnolégico. Assim, novos tratamentos e métodos de diagndstico contribuem significativamente para o
crescimento da despesa. Contudo, poderdo também introduzir poupancas a longo prazo, ja que o
investimento em tecnologias nas areas da salude e da prevengdo proporciona meios para que a
populacdo se mantenha saudavel e activa por mais tempo, proporcionando igualmente oportunidades de
emprego e crescimento.

Também os cuidados continuados irdo colocar pressdo nas despesas publicas, na medida em que a
populacdo envelhece, necessitando de mais infra-estruturas de apoio, € a maior participacdo das
mulheres no mercado de trabalho e o prolongamento da vida activa induzem altera¢cdes na estrutura
familiar, dificultando o apoio informal dado habitualmente pelas familias (conjuge e filhos). As projecgbes
apontam para um aumento da despesa publica em cuidados continuados, até 2060, de 1,1 p.p. para o
conjunto da UE e de 0,1 p.p. no caso de Portugal.

As alteragbes demografias afectardo também o namero de criangas e jovens nas proximas décadas, com
consequentes implicagdes no racio da despesa em educagdo em percentagem do PIB. Seria expectavel
observar-se aumentos da despesa no curto prazo, motivados pelo maior investimento em capital humano
e melhoria da qualidade da educacgéo prestada e diminuigées no longo prazo, devido ao decréscimo do
namero de jovens e ao aumento da produtividade dos jovens trabalhadores que durante a sua formacgéo
usufruiram de melhores condi¢des de ensino. Contudo, o efeito demografico prevalece, e observa-se um
decréscimo de 0,3 p.p. na despesa em educagao para todo o horizonte temporal (Quadro 2).

No quadro deste exercicio, Portugal estd no grupo dos paises com perspectivas de um aumento
moderado na despesa em pensdes nas proximas décadas (Quadro 2). Contudo, relativamente as
despesas com saude, 0 aumento situa-se ligeiramente acima da média da area do euro e do conjunto da
UE, verificando-se o inverso na despesa em cuidados continuados, onde Portugal apresenta um dos
valores mais baixos quer para o nivel quer para a variacdo deste tipo de despesa. No entanto, ha que ter
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em consideracdo que a comparabilidade internacional desta despesa apresenta algumas limitacdes,

devido, em parte, & ndo uniformizagdo da sua definicdo, sendo frequentemente classificada como

despesa de saude em vez de cuidados continuados.

E ainda de assinalar a grande dispersdo da variacdo da despesa publica associada ao envelhecimento,

com aumentos superiores a 12 p.p. do PIB no Luxemburgo,

aumentos marginais na Estonia e Letonia (Figura 3).

Grécia e Eslovénia, diminui¢cdo na Poldnia e

Figura 3. Acréscimo na despesa publica relacionada com o envelhecimento na UE (2060-2007)
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Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.

Comparando as projeccdes actuais com as publicadas no Relatério sobre o Envelhecimento de 2006, a

evolugdo esperada da despesa total com o envelhecimento
ligeiramente superior (em cerca de 0,5 p.p.) no horizonte
diferencas significativas entre Estados-membros.

Figura 4. Custo total do envelhecimento 2050-2007

Ageing Report 2009 vs. Ageing Report 2006 (p.p. do PIB)
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Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.
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De acordo a Figura 4, os paises podem ser agrupados em trés grupos distintos, tendo em consideragéo a
evolugdo face ao ultimo relatério. Os paises cuja despesa aumenta de forma acentuada, aqueles que
registam aumentos moderados e 0s registam aumentos menores. Os paises com aumentos menores, na
sua generalidade, adoptaram reformas estruturais nos seus sistemas de pensdes, nomeadamente através
de alteragdes na indexacao das prestacdes levando a que as pensdes aumentem a um ritmo mais lento
gue os salérios, diminuindo de forma substancial a despesa total com o envelhecimento. No primeiro
grupo, com um aumento significativo encontram-se: Luxemburgo, Grécia, Estonia, Malta, Austria, Pol6nia
e Lituania, elevando o risco de sustentabilidade das finangas publicas, ceteris paribus. Os casos da
Bélgica, Alemanha, Espanha, Italia, Letonia, Paises Baixos, Eslovénia, Eslovaquia e Finlandia pertencem
ao segundo grupo e, o ultimo conjunto de paises, caracterizado pela implementacdo de reformas de
contencao da despesa, é constituido pela Republica Checa, Dinamarca, Irlanda, Franca, Chipre, Hungria,
Portugal, Suécia e Reino Unido.

No caso de Portugal, a evolu¢cdo demografica juntamente com um sistema de pensdes publico
relativamente generoso (caracterizado no Ageing Report de 2006), originou um aumento significativo na
despesa publica em pensdes aquando das projec¢gfes de 2006. Contudo, as medidas de reforma do
sistema publico de pensfes implementadas a partir de 2007 permitiram reduzir de forma significativa a
tendéncia de crescimento da despesa em pensdes, colocando agora Portugal no grupo de paises com
menor acréscimo na despesa total com o envelhecimento.

Paralelamente a reforma dos sistemas de pensdes, verificada na maioria dos Estados Membros, varios
paises introduziram regimes complementares de reforma, transferindo uma parte das contribuicées dos
regimes publicos para fundos privados como é o caso da Bulgéria, Estonia, Leténia, Hungria, Polonia,
Eslovaquia e Suécia. Outros paises como a Suécia, a Dinamarca, 0s Paises Baixos, o Reino Unido e a
Irlanda possuem, ha varios anos, regimes de pensdes profissionais privados, nalguns casos,
complementares aos regimes publicos.

Note-se ainda que a avaliacdo da sustentabilidade das finangas publicas devera atender ndo s6 ao
crescimento da despesa, mas também ao risco de pensdes inadequadas, tendo em consideragao que
reducBes no rendimento relativo dos futuros pensionistas podem resultar em pressdes para o aumento de
outras prestagdes sociais.

O caso de Portugal

Como analisado anteriormente, no cenario base das projec¢es do Ageing Report, Portugal apresenta um
custo associado ao envelhecimento da popula¢@o estimado num aumento da despesa publica de 3,4 p.p.
do PIB entre 2007 e 2060. Este valor € inferior quer a média do conjunto dos paises da UE (4,7 p.p.) quer
a média da area do euro (5,2 p.p.) e significativamente inferior ao custo estimado no Relatério de 2006
gque apontava para um acréscimo de 10,1 p.p. do PIB entre 2004 e 2050 (Figura 5).

As novas projeccOes reflectem essencialmente a revisdo em baixa no acréscimo da despesa publica em
pensdes, enquanto que para as despesas em salude se projecta um aumento mais notério do que no
exercicio anterior. As restantes despesas associadas ao envelhecimento da populagdo continuam a
apresentam um contributo marginal ou até mesmo negativo para a evolugao da despesa publica a longo
prazo.
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Figura 5. Acréscimo na despesa publica relacionada com o envelhecimento
Ageing Report 2006 (2050-2040) vs. Ageing Report 2009 (2060-2007)
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Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.

A revisdo significativa nas projeccdes da despesa em pensdes reflecte, em larga medida, os efeitos das
reformas entretanto levadas a cabo ao nivel do sistema publico de pensdes, bem como a alteragdo das
hipéteses de projeccdo demograficas e macroecondmicas. A reformulacdo do modelo de projec¢édo
relativo ao sub-sistema de pensdes dos funcionarios publicos admitidos até 2005 - Caixa Geral de
Aposentacdes (CGA), também contribuiu, em menor grau, para a revisdo dos resultados das projecgﬁes4
(Quadro 3).

Quadro 3. Decomposicao da diferenca das projeccdes de despesa em pensdes entre 2006 e 2009

(% do PIB)

2005 2007 2020 2030 2040 2050
Ageing Report 2006 11,5 11,7 14,1 16,0 18,8 20,8
- Nova modelizagéo (CGA) @ -0,6 -0,1 -0,6 -0,5 -0,8 -1,3
- Reforma do sistema publico de pensdes 0,0 -0,1 -0,9 -2,1 -3,0 -3,6
- Alteracéo das hipoéteses -0,1 -0,1 -0,2 -0,8 -2,5 -2,6
Ageing Report 2009 10,9 11,4 12,4 12,6 12,5 13,3
Nota:
(1) Inclui outros efeitos como a reviséo da informagéo para o ano base.

Fonte: EPC and EC (2009), Country Fiche Portugal.

As medidas de reforma

As medidas de reforma consideradas nas projeccées mais recentes referem-se as principais medidas
acordadas entre o Governo e os Parceiros Sociais em Outubro de 2006, as quais entraram em vigor em
2007 para o sistema da Seguranca Social e em 2008 para a CGA®:

i) Indexacéo das pensfes a inflagdo, tendo em conta o crescimento real do PIB e o valor das
pensdes a actualizar;

i) Penalizagdo adicional da penséo estatutaria por antecipagéo da reforma face a idade legal
(passagem de 4.5 por cento ao ano para 0.5 por cento ao més);

“ Entre outras diferengas, o novo modelo utilizado considera os perfis dos subscritores e aposentados/ pensionistas por idade e género,
enquanto o modelo anterior considerava valores agregados. Esta diferenga é particularmente relevante num sistema fechado a novas
inscrigdes, como é o caso da CGA desde 2006.

° Concretamente, através da Lei de Bases da Seguranca Social (Lei n.° 4/2007 de 16 de Janeiro de 2007), do Decreto-Lei n.° 87/2007
de 10 de Maio e das Leis n.° 52/2007 de 31 de Agosto e n.°11/2008 de 20 de Fevereiro.
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iii) Antecipagdo do periodo de transicdo para o novo regime de determinacdo das pensdes
(Decreto-Lei n° 35/02), o qual tem em conta toda a carreira contributiva, considerando um
célculo proporcional das novas reformas no periodo entre 2007 e 2016;

iv) Inclusdo do “factor de sustentabilidade”, o qual consiste em multiplicar a férmula de célculo
da pensdo estatutéria pelo racio entre a esperanca média de vida aos 65 anos em 2006 e no
ano anterior ao do inicio da penséo.

Tratam-se de medidas que, pela sua natureza, surtirdo efeitos essencialmente no longo prazo, em
particular a introducéo do factor de sustentabilidade. Este factor consiste numa das medidas mais
relevantes para assegurar a contengdo na evolucdo futura da despesa em pens@es, apresentando a
vantagem de tornar as projeccbes mais robustas a ganhos de esperanga de vida diferentes dos
projectados.

Tendo em conta as projecgdes demogréficas do Eurostat (EUROPOP 2008) para Portugal, os ganhos

projectados para a esperanca média de vida conduzem a seguinte evolucdo para o factor de
sustentabilidade:

Quadro 4. Evolucao do factor de sustentabilidade

2007 2010 2020 2030 2040 2050 2060

Factor de sustentabilidade 1,00 0,97 0,93 0,88 0,84 0,81 0,77

Fontes: INE e Eurostat (EUROPOP 2008).

Hipo6teses subjacentes

Em relagdo as hipéteses dos cenarios demogréafico e macroeconémico subjacentes a projec¢do da
despesa em pens0es, 0 exercicio de 2009 apresenta um maior crescimento demografico explicado, no
essencial, pelas diferentes hipéteses em relacdo aos fluxos liquidos de imigracdo (Quadro 5.A.).
Enquanto a taxa de fertilidade bem como a esperan¢ca média de vida evoluem de forma idéntica em
ambos os cenarios, 0 novo exercicio assumiu a manutengéo dos fluxos liquidos de imigracdo em niveis
mais préoximos dos observados nos ultimos anos enquanto o exercicio de 2006 considerava uma redugéo
desses fluxos para cerca de um ter¢o no final do horizonte de previsdo (2050).

Quadro 5. A. Principais hipoteses subjacentes - Demogréficas

2006 2009
2004 2010 2030 2050 2008 2010 2030 2050
Taxa total de fertilidade 15 15 1,6 1.6 1.4 14 1.4 15
Esperanga média de vida
a nascenga
masculina 74,2 75,5 79,0 81,2 75,5 75,9 79,3 82,3
feminina 81,0 82,2 85,2 86,7 82,1 82,4 84,9 87,3
aos 65 anos
masculina 15,6 16,4 18,6 19,9 16,3 16,6 18,7 20,7
feminina 19,0 19,8 21,9 231 19,9 20,1 22,1 23,9
Fluxos de imigragéo liquida (10"3) 41,8 18,3 15,0 14,9 51,8 51,1 46,1 38,8
Populag&o (1079) 10,5 10,7 10,7 10,1 10,6 10,7 11,3 11,5
Récio dependéncia (+65/15-64, %) 24,9 26,5 39,2 58,5 25,9 26,6 36,6 53,0
Fontes: INE e Eurostat (EUROPOP 2008).

No que se refere ao cenario macroeconémico, as hipéteses actualmente consideradas conduzem a um
crescimento real do PIB superior (em cerca de 0,5 p.p. em termos médios anuais), dado o maior
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crescimento da produtividade e do emprego, o qual estabiliza agora em termos médios. Os niveis
projectados para a taxa de actividade (15-64 anos), ligeiramente inferiores aos do exercicio anterior, séo
compensados pela menor redugdo projectada para a populagdo em idade activa desse mesmo escalédo
etario. (Quadro 5.B.).

2006 2009

2004 2010 2030 2050 2008 2010 2030 2050
Produtividade (t.v. anual) 0,5 2,1 1,7 1,7 1,2 11 2,7 1,7
Emprego (t.v. anual) 0,9 0,3 -0,7 -0,7 0,3 0,8 -0,1 -05
PIB (t.v. real) 1,4 2,4 1,0 1,0 1,5 2,0 2,5 1,2
Taxa de actividade (15-64) 73,4 76,2 77,1 77,7 74,4 75,2 76,4 76,6
Taxa de emprego (15-64) 68,9 71,9 72,8 73,4 68,4 69,4 71,6 71,8
Taxa de emprego (15-71) 64,6 67,6 67,0 66,2 64,4 65,4 67,4 67,1
Pop. idade activa (15-64, t.v.a.) 0,3 -0,1 -0,7 -1,0 0,2 0,2 -0,3 -0,4

Fontes: EC and EPC, 2006 Ageing Report e 2009 Ageing Report.

Adicionalmente, assumiu-se o prolongamento da vida activa em termos médios, tendo em conta que as
recentes medidas de reforma criam incentivos para adiar a passagem a situacéo de reforma. Deste modo,
0 acréscimo projectado para a taxa de emprego até aos 71 anos a agora superior ao do exercicio anterior.

As hipo6teses subjacentes para a evolugdo da taxa de juro real e do deflator do PIB a longo prazo
mantém-se idénticas (nos 3 e 2%, respectivamente).

Como analisado, as novas hipéteses consideradas para a projecgdo da despesa publica em pensdes
tiveram um contributo significativo para a reducdo dessa despesa. Neste contexto, procede-se, em
seguida, a uma andlise de sensibilidade da evolugdo da despesa em pensdes a diferentes hipoteses
subjacentes, em particular para as variaveis com maior risco de incerteza associado.

Anédlise de sensibilidade

Este exercicio de analise de sensibilidade foi elaborado alterando o parametro respectivo de cada variavel
em relac&o ao cenario central (baseline), mantendo constante todos os restantes parametros (Figura 6).

Figura 6. Acréscimo na despesa publica relacionada com o envelhecimento - Cenarios alternativos
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[ Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.
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No cenario de maior taxa de emprego, verifica-se que um aumento de 1 p.p. nesta taxa néo altera os
resultados de forma significativa. Ja um acréscimo de 0,25 p.p. na taxa de crescimento produtividade do
trabalho conduz a uma redugdo na despesa publica em pensdes de 0,7 p.p. em 2060, uma vez que com a
recente reforma a actualizacdo das pensées deixou de estar indexada aos aumentos salariais (e ganhos
de produtividade).

Nos cenarios demogréficos alternativos, foram testados os efeitos de mais um ano na esperanga média
de vida em 2060 e de uma hipétese extrema de migragéo nula. O acréscimo de um ano na esperanca de
vida implica um aumento no racio da despesa em pensdes em relacdo ao PIB de 0,4 p.p. Este aumento
moderado reflecte o efeito mitigador do factor de sustentabilidade, o qual minimiza a exposi¢do da
despesa em pensfes a incerteza associada a evolugdo da esperanca de vida. A hip6tese de migracao
nula é de facto a mais extrema, conduzindo a um acréscimo de quase 3 p.p. ha despesa em pensdes em
relagcdo ao cenario central. Esta hipotese tem associada uma reducédo do emprego e do crescimento do
PIB e, em consequéncia, o “efeito denominador” de menor PIB excede o “efeito numerador” de despesas
em pensdes inferiores a longo prazo.

Tendo em conta os resultados desta analise de sensibilidade, pode concluir-se que alteracdes no cenario
demogréfico podem ter efeitos mais significativos na projeccéo da despesa em pensdes do que variantes
nas hipéteses macroecondmicas (ndo considerando efeitos de segunda ordem sobre a demografia). Os
resultados sdo particularmente sensiveis as hipéteses sobre a evolu¢édo dos fluxos migratérios liquidos.

3. Possiveis efeitos da recessdo econémica

A recente crise financeira e econdmica originou um declinio significativo da actividade econdmica,
propagando-se rapidamente e resultando numa recessdo a nivel mundial. Os ganhos conseguidos por
muitos Estados Membros, no que respeita a consolidacao orcamental e reducdo do montante da divida,
dissipam-se a medida que os Governos intervém na economia para estabilizar o sistema financeiro e
fomentar a retoma.

Outra variavel profundamente afectada pela crise, com um desfasamento temporal superior, € o0 emprego,
observando-se por toda a UE uma diminui¢cdo do nimero de postos de trabalho. Esta situacéo coloca em
risco o crescimento potencial da UE (Figura 7), ja afectado pelo envelhecimento demografico.

Dado que os desenvolvimentos econ6micos mais recentes nao foram incorporados nas hipéteses
subjacentes ao cenario central®, a Comiss&o Europeia elaborou um exercicio adicional de avaliacdo do
impacto da contraccdo economica nas projecgdes de longo prazo. Para esse efeito, considerou trés
trajectorias possiveis de cenérios alternativos que contemplam uma revisdo do crescimento potencial. Os
cendarios alternativos consideram dois tipos de choques: temporarios e permanente.

 As projec¢6es macroconémicas de longo prazo encontram-se ancoradas nas Previsdes de 2008 da Primavera da Comissédo Europeia
para o periodo 2008-2010.
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Figura 7. Crescimento do PIB potencial na UE 27 - Cenarios de crise possiveis
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Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.

Os choques temporarios diferem entre si pela sua duragédo e dividem-se no “Rebound recovery” e no “Lost
decade”. O primeiro caracteriza-se por uma diminuicdo do crescimento potencial até 2013, seguindo-se
um periodo de crescimento acentuado, compensando as perdas verificadas nos anos anteriores, e
retornando, em 2020, ao nivel de crescimento do PIB potencial anterior a crise. O cenario “Lost decade”
assume uma queda de 0,2 p.p. por ano até 2020, ano a partir do qual as taxas de crescimento retornam
ao previsto no cenario base, mas ndo ao nivel inicial. O choque permanente tem como pressuposto uma
diminuicdo permanente no PIB potencial em 0,4 p.p., durante o periodo de 2007 a 2060, com um aumento
da taxa de desemprego em 1 p.p. e uma redugdo na taxa de crescimento da produtividade em cerca de
0,25 p.p (Figura 7).

Os efeitos projectados para cada um destes cenarios’ relativamente ao cenario base variam entre 0,9 p-p-
e 1,6 p.p. para o conjunto da UE e entre 1,2 p.p. e 2,3 p.p no caso de Portugal (Figura 8). E de notar que
embora estes efeitos na despesa sejam maiores para Portugal, a variacdo da despesa total com o
envelhecimento até 2060 é ainda assim superior para a UE do que para Portugal, em todos os cenarios.

Figura 8. Acréscimo da despesa total relacionada com o envelhecimento sob os
diferentes choques (2060 — 2007)
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Nota: Os valores entre paréntesis referem-se ao acréscimo da despesa publica nos diferentes
cenarios da crise econémica face ao aumento da despesa publica resultante apenas do efeito do
envelhecimento (cenario base).
Fonte: EPC and EC (2009), The 2009 Ageing Report.

" Excluindo o cenario “Rebound recovery” que nao teria qualquer efeito a longo prazo.
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Nos cenérios de “choque temporério”, os efeitos sobre a despesa futura em pensdes seriam menores do
que no caso de choque permanente, em particular no longo prazo. De acordo com as hip6teses do
modelo, acréscimos de produtividade (e salarios) menores no curto prazo resultam em pensfes
relativamente mais baixas no futuro, mas devido ao “efeito denominador”, a despesa em pensdes em
percentagem do PIB seria ainda superior a do cenario central.

Na actual situagdo economica ao nivel da UE, caracterizada por uma grande incerteza quanto as
perspectivas futuras, torna-se evidente que é fundamental colocar em préatica as medidas de politica que
impecam que a crise actual se transforme num choque permanente. Para tal, é essencial articular a
adopcao de medidas de curto e médio prazo, que permitam a retoma econdmica, com as reformas
estruturais de longo prazo, como o prolongamento da vida activa, fazendo face aos desafios causados

pelo envelhecimento da populacgao.

Com efeito, a crise vem acrescentar-se ao impacto econdémico do envelhecimento demografico na
despesa publica em pensdes, salde e outras despesas sensiveis a estrutura etéria da populacéo, ainda
gue as suas consequéncias venham a depender essencialmente da dimensao e da duracao da recessao.

Por outro lado, as medidas de estabilizacdo e de estimulo a actividade econémica entretanto tomadas
tém repercussdes ao nivel dos saldos or¢camentais e, de forma mais notdria, na dindmica da divida
publica. Esta evolucdo reforca a necessidade de retomar trajectorias sustentaveis para as finangas
publicas logo que possivel. Para tal, as medidas de consolidagdo orgcamental devem continuar a ser
acompanhadas pelas reformas estruturais que potenciam o crescimento de longo prazo, em particular no
dominio do mercado de trabalho e do capital humano, visando o aumento da produtividade.
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