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Resumo

O presente estudo visa analisar, através de uma abordagem complementar as ja
utilizadas, a sustentabilidade financeira do sistema previdencial da Seguranca Social
portuguesa, relativamente a eventualidade velhice.

Para esta analise realizaram-se projec6es das variaveis Receita com Contribuicdes
e Quotizacdes - para a eventualidade velhice - e Despesa com Pens@es de Velhice, tendo
por base os dados historicos e modelos de séries temporais ARIMA.

De forma a concluir sobre a sustentabilidade futura do sistema e considerando os
resultados obtidos na projecdo das variaveis mencionadas no paragrafo anterior,
calculou-se o saldo previdencial da eventualidade velhice, o qual indica uma situacéo de
insustentabilidade quando toma valores negativos durante varios anos.

Conclui-se que, segundo as projecGes obtidas e de acordo com o indicador do
saldo previdencial, o sistema previdencial portugués — velhice revela-se, nos moldes em
que esta definido atualmente, insustentavel. Isto significa que, no longo prazo, as
responsabilidades atuais e futuras do sistema ndo sdo cobertas pela receita coletada junto
dos contribuintes.

Os resultados do presente estudo sdo comparados com 0S mais recentes e
relevantes estudos sobre esta tematica, os quais também concluem sobre a
insustentabilidade financeira do sistema.

Palavras-Chave: Sustentabilidade Financeira, Seguranca Social, Sistemas de Pensdes

Publicos, Modelos ARIMA, Projectes

Codigos JEL: H55, C22, M48
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Abstract

This study aims to analyze the financial sustainability of the Portuguese old-age
public pension system - a defined benefit scheme with pay-as-you-go financing - through
alternative methodologies concerning earlier studies.

To analyze the sustainability issue, the Revenue with Contributions — only for the
event of old age — and Expenses with Old-Age Pensions were projected, based on
historical data and ARIMA models.

To conclude about the sustainability of the system, the system balance was
computed and when it takes negative values it suggests that we might be facing an
unsustainable position.

From this study and the information within it, we can conclude that the Portuguese
old-age public pension scheme, considering its actual design and performance, is
unsustainable. This means that overall, the present and future liabilities of the system are
not covered by the contributions.

The results of the present study were compared with the ones from past studies,
and they all reveal the expected unsustainability of the system.

Keywords: Financial Sustainability, Social Security, Public Pension Systems, ARIMA

Models, Forecasts

JEL Codes: H55, C22, M48
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Patricia Santos | Analise a Sustentabilidade Financeira do Sistema Previdencial de Pensdes de Velhice da Seguranca
Social Portuguesa

Lista de Abreviaturas

ARIMA - Autoregressive Integrated Moving Average Model
BdP — Banco de Portugal

CE — Comisséo Europeia

CGA — Caixa Geral de Aposentacgdes

CRP — Constituicdo da Republica Portuguesa

CSS - Conta da Segurancga Social

FB — Fator de Bonificacdo

FFMS — Fundacédo Francisco Manuel dos Santos

FR — Fator de Reducéo

INR — Idade Normal de Reforma

IPC — indice de Precos do Consumidor

LBSS - Lei de Bases da Seguranca Social

LEO - Lei de Enquadramento Orcamental

MP — Montante da Penséo

MPB — Montante da Pensdo Bonificada

NCD — Nocional de Contribui¢do Definida

OCDE - Organizacdo para a Cooperacao e Desenvolvimento Econémico
OE - Orcamento do Estado

PAY G — Pay-as-you-go

PIB — Produto Interno Bruto

RG-SPSS — Regime Geral do Sistema Previdencial da Seguranga Social
RR — Remuneracdo de Referéncia

SP-SS — Sistema Previdencial da Seguranca Social
SPSC-SS - Sistema de Protecdo Social e de Cidadania da Seguranca Social
SS- Seguranca Social

TCG — Taxa Contributiva Global

TCO — Trabalhadores por Conta de Outrem

TGF — Taxa Global de Formagéao da Penséo

TGR — Taxa Global de Reducéo

T1 — Trabalhadores Independentes

TMB — Taxa Mensal de Bonificacéo

vii



Patricia Santos | Analise a Sustentabilidade Financeira do Sistema Previdencial de Pensdes de Velhice da Seguranca
Social Portuguesa

TP — Taxa de Pensionistas
TPC — Taxa de Populacdo Contribuinte

TR - Total das RemuneracGes (revalorizadas de acordo com os coeficientes de
revalorizacgéo)

viii



Patricia Santos | Analise a Sustentabilidade Financeira do Sistema de Pensdes de Velhice da Seguranca Social
Portuguesa

1. Introducéo

A sustentabilidade da segurancga social é uma tematica de interesse em toda a
Europa, em grande parte posta em causa devido ao acelerado envelhecimento da
populacéo e incapacidade de substituicdo de geracbes. Prova da importancia deste tema
é a producdo de relatorios a nivel europeu como o Ageing Report, que estuda o impacto
do envelhecimento da populacédo nas financas publicas e 0 OECD Pension Outlook que
avalia os sistemas de seguranca social dos paises pertencentes a Organizacdo para a
Cooperacao e Desenvolvimento Econémico (OCDE). A nivel nacional é apresentando
com a Proposta de Orcamento do Estado (OE) de cada ano um Relatério sobre a
Sustentabilidade Financeira da Seguranca Social. N&o obstante, ndo existem muitos
estudos que avaliem a sustentabilidade financeira do sistema de seguranga social (SS)
portugués recorrendo a projecdes e modelizagdo das varidveis que contribuem para esta

tematica.

Desse modo, antes de iniciar as projecdes, o Capitulo 2 do presente trabalho
dedica-se a apresentacdo sucinta do sistema de SS portugués, o qual representa uma
realidade bastante complexa, e a descricdo de alguns conceitos de sustentabilidade e de

gue modo esta pode ser analisada e quantificada.

Ainda neste capitulo sdo expostos alguns dos estudos ja realizados na tematica da
andlise da sustentabilidade financeira da SS portuguesa. Sdo considerados o Relatério
sobre a sustentabilidade financeira da Seguranca Social anexo a Proposta de Orgamento
do Estado de 2023, o estudo feito em 2007 pelo Banco de Portugal (BdP) e o trabalho
realizado em 2019 com o apoio da Fundagdo Francisco Manuel dos Santos (FFMS), o
qual utiliza um modelo de microsimulagéo para projetar os resultados.

1
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Pela complexidade do sistema de SS portugués, o presente trabalho incide apenas
sobre a realidade do sistema previdencial de pensdes de velhice. Esta escolha baseia-se
no facto de esta ser a componente com maior peso no valor das despesas correntes da
Seguranca Social e de se almejar que o seu financiamento seja garantido pelas
contribuicbes dos respetivos beneficiarios, ao contrario dos outros subsistemas da
Seguranca Social que sdo financiados por transferéncias do OE. Deste trabalho sera
também excluido o regime da Caixa Geral de Aposentacdes (CGA), por ser, atualmente,

um regime fechado e de convergéncia para o regime geral da SS.

O presente estudo tem como objetivo a projecdo dos saldos previdenciais da
eventualidade velhice para o horizonte temporal de 2023 a 2060, de forma a dar um
contributo para o estudo da tematica da sustentabilidade. No Capitulo 3, é enunciada a
metodologia utilizada na construcao das projecdes. Para projecdo das variaveis: taxa de
populacdo contribuinte (racio entre o nimero de contribuintes e a popula¢do com idade
entre os 15 e 0s 64 anos, em cada ano), contribuicdo média para a eventualidade velhice,
taxa de pensionistas de velhice (racio entre o nimero de pensionistas — velhice — e a
populacdo com idade superior a 64 anos) e pensdo média de velhice (previdencial);
recorreu-se a modelizacdo das séries temporais através de modelos ARIMA. Para
projecdo das varidveis populacdo com idade entre os 15 e os 64 anos e populagdo com
idade superior a 64 anos, utilizaram-se os valores obtidos pelo Eurostat no ambito do

exercicio do EUROPOP 2023.

Para a realizacdo das projecdes foram utilizados os softwares RStudio e Microsoft

Excel.
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No Capitulo 4 sdo apresentados os resultados das projecoes obtidas para a Receita
com ContribuicGes e Quotizagdes — Velhice e Despesa com Pensdes - Velhice em % do
PIB, sendo os resultados comparados com os resultados obtidos pelos diferentes estudos

analisados e apresentados no capitulo 2. 3..

Este trabalho foi realizado no &mbito do estagio curricular realizado no
Departamento de Auditoria V — Setor Social e da Saude da Direcdo Geral do Tribunal de
Contas. Na sequéncia da participacdo numa auditoria em curso, cujo conteddo e ambito
ndo podem ser partilnados por efeitos de confidencialidade, existiu a necessidade de
estudar os varios tipos de modelos utilizados para realizar as projecdes relacionadas com
o0 estudo da sustentabilidade da SS, verificar quais destes foram aplicados a realidade
nacional, analisar a qualidade e completude dos diferentes estudos e projecdes realizados
sobre o sistema de SS portugués e ainda estudar quais as melhores praticas e
procedimentos a adotar neste tipo de estudos. Alguns desses pontos sdo apresentados

neste trabalho.

2. Revisao de Literatura

2.1. A Seguranca Social em Portugal

O direito a seguranga social encontra-se definido no art.° 63 da Constituicdo da
Republica Portuguesa (CRP), pelo que o acesso ao sistema de pens@es publico portugués
¢ um direito de todos os cidaddos. A organizacdo e estrutura deste sistema sao

estabelecidas na Lei de Bases da Seguranga Social* (LBSS).

1 Lei n.°4/2007, de 16 de janeiro alterada pela Lei n.° 83-A/2013, de 30 de dezembro
3
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A importancia do estudo da sustentabilidade do Sistema Previdencial da
Seguranca Social (SP-SS) relaciona-se com os principios deste, sendo um dos quais a
coesdo intergeracional, o qual integra a equidade intergeracional. Este principio é também
incluido no OE, sendo definido na Lei de Enquadramento Or¢amental (LEO)? como a
“distribuigdo de beneficios e custos entre geragdes, de modo a ndo onerar excessivamente
as geracOes futuras, salvaguardando as suas legitimas expetativas, através de uma

distribui¢do equilibrada dos custos pelos varios or¢camentos num quadro plurianual.”.

De acordo com a LBSS, o sistema de SS portugués estrutura-se em trés sistemas:
o Sistema de Protecdo Social de Cidadania (SPSC-SS), o SP-SS e o Sistema

Complementar (SC-SS).

Em primeiro lugar, o SPSC-SS visa a garantia dos direitos basicos dos cidadaos,
a coesdo social e a salvaguarda das camadas mais vulneraveis da populacdo, nas quais se
incluem os cidadaos em situacdo de pobreza, caréncia econdémica e/ou exclusdo social.
Fazem parte deste sistema: o Subsistema de Acdo Social que protege a populacdo mais
vulneravel como criancas, idosos, pessoas com deficiéncia e individuos com caréncia
econdmica; o Subsistema de Solidariedade, o qual, através do principio de solidariedade
comunitaria, almeja a protecdo dos direitos basicos e prevencdo de situacdes vulneraveis
através da garantia de prestacGes ndo incluidas no SP-SS; e o Subsistema de Protecdo
Familiar cuja finalidade € a cobertura de encargos familiares. Uma vez que, o0 SPSC-SS
se enquadra no Regime Nao Contributivo é financiado através de transferéncias do OE e

receitas fiscais.

2 Art.°13° da Lei de Enquadramento Orgamental, Lei n.° 151/2015, de 11 de setembro
4
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Em segundo lugar, o SP-SS - do qual trata o presente estudo e que por essa razéo
sera explorado de forma mais extensiva no capitulo “3.1. Contexto de Investiga¢ao” -
pretende a reposicdo de rendimentos de trabalho perdidos, devido a doenca,
parentalidade, desemprego, acidentes de trabalho, invalidez, velhice e morte, através do
pagamento de prestagdes pecunidrias. Este sistema é financiado através das quotizacdes
dos trabalhadores e contribui¢des das entidades empregadoras, como disposto no art.® 90°

da LBSS.

Pode afirmar-se que 0 SP-SS segue “aproximadamente” a tipologia de
financiamento Pay-as-you-go (PAYG), uma vez que se enquadra na sua definicao, a saber:
“os pagamentos de pensdes atuais sdo financiados através das contribui¢des ou impostos
sobre 0s salarios pagos pelos trabalhadores atuais” (tradugdo livre) (Ramaswamy, 2012).
Porém, o SP-SS ndo é puramente PAYG, uma vez que as prestacbes a pagamento ndo
dependem diretamente, em termos de montante, por alteracbes nas contribuicdes
registadas. Por conseguinte, caso seja necessario, o Estado tera de encontrar fundos
suplementares — nomeadamente através de transferéncias - para financiar potenciais
défices do sistema, uma vez que nao pode deixar de pagar as pensdes e outras prestacdes

nos montantes legislados (Acosta-Ormaechea, et al., 2017).

No método de financiamento PAYG ndo ha reserva de fundos, sendo o custo com
pensdes e as despesas administrativas anuais “neutralizadas” pelas contribuigdes desse
mesmo ano (Plamondon, et al.,, 2002). O sistema PAYG, ou de reparticdo, é
fundamentalmente tax-based, uma vez que a receita provém essencialmente de impostos,
taxas e transferéncias do Estado. Em contraposicdo, os sistemas actuarial-based tém

como objetivo simular um plano de poupanca reforma para cada um dos contribuintes -
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funded retirement saving program - atraves das contribui¢fes impostas pelo Estado, como

é 0 caso dos sistemas Nocionais de Contribui¢do Definida (NCD) (Disney, 2006).

Os sistemas de reparticdo sdo altamente vulneraveis a evolucdo das variaveis
economicas e demograficas (Martinez, 2021). Segundo Aaron-Samuelson, os sistemas de

reparticdo funcionam como um sistema de transferéncias entre geracgdes (Disney, 1999).

O SP-SS abrange dois regimes, o Regime Geral (RG-SPSS) aplicavel a
generalidade dos trabalhadores por conta de outrem (TCO) e aos trabalhadores
independentes (T1) e o Regime de Inscricdo Facultativa que confere a oportunidade de
que individuos sem atividade profissional ou empregados, mas que ndo relnem as

condicdes definidas no n.° 1 do art.° 51° da LBSS tenham acesso a este sistema.

Por altimo, o Sistema Complementar, de ades&o voluntéria e definido no Capitulo
V da LBSS, é composto pelos Regimes Complementares de Iniciativa Coletiva e Privada
administrados por entidades publicas, cooperativas ou privadas, sendo que no caso do
Regime de Iniciativa Coletiva os visados sdo um grupo de pessoas, integrando-se assim
neste regime os regimes profissionais complementares. Ja no caso da Iniciativa Privada,
a subscricdo é feita por um individuo, fazendo parte destes regimes os planos de
poupanca-reforma, os seguros de vida e/ou de capitalizacdo e as modalidades mutualistas

e Regime Publico de Capitalizacio de gestdo estatal®.

De modo a “proteger” o sistema contra potenciais défices, foi criado o Fundo de

Estabilizacdo Financeira da Seguranca Social, para o qual reverte uma parcela que varia

3 Decreto-Lei n.° 26/2008, de 22 de fevereiro.
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entre dois e quatro porcento do montante referente as quotizagdes dos TCO, até que o
fundo garanta a cobertura das despesas com pens@es previstas para um periodo minimo
de 2 anos. Os fundos que ndo sdo imediatamente usados para pagamento de prestacoes
sociais sdo investidos nos mercados financeiros de forma a reforgar as reservas
financeiras e auxiliar na absor¢do dos custos relacionados com o aumento do nimero de

pensionistas (Silva, et al., 2004).

2.2. Avaliacdo da Sustentabilidade Financeira da Seguranca Social
2.2.1. Definicao de Sustentabilidade
Segundo Silva, et al. (2004), a sustentabilidade financeira do SP-SS pode ser

avaliada na capacidade de, no longo prazo, os contribuintes do sistema financiarem as
prestacdes e beneficios a pagamento de forma auténoma, sem que o Estado tenha de
recorrer ao OE ou a emissao de divida publica. Por conseguinte, a existéncia ou projecao
de défices cronicos na Conta da Seguranca Social (CSS), relativa ao SP-SS, é um sintoma

de insustentabilidade financeira desse Sistema (Moreira, et al., 2019).

Segundo o relatério Sostenibilidad financiera y adecuacion del Sistema de
pensiones do Observatorio del Sistema de pensiones en Espafia y sus comunidades
autonomas, a sustentabilidade € a variavel fundamental de todos os sistemas de pensoes,
pelo facto de assegurar que 0s compromissos assumidos com o0s pensionistas podem ser
cumpridos. Além disso, funciona como um pilar a partir do qual se constroéi o sistema,
sendo consideradas posteriormente as restantes carateristicas como a equidade, a
suficiéncia e a eficiéncia.

2.2.2. Avaliacéo da Sustentabilidade

A sustentabilidade de um sistema de pensfes pode ser analisada na otica atuarial

ou financeira. A Otica atuarial tem em conta a soma das contribui¢des efetuadas e das
7



Patricia Santos | Analise a Sustentabilidade Financeira do Sistema de Pensdes de Velhice da Seguranca Social
Portuguesa

prestacdes recebidas, ou a receber, por um determinado conjunto de individuos. Estes
montantes devem ter em conta a probabilidade destas transferéncias ocorrerem, sendo por
sua vez obtidas através da probabilidade de sobrevivéncia de cada individuo (Devesa, et

al., 2018).

J& a sustentabilidade financeira é avaliada pela anélise entre a receita e a despesa
do sistema de pensdes num determinado momento. Desse modo, a sustentabilidade
financeira ndo tem em conta o ciclo de vida particular de cada um dos participantes no

sistema, mas sim apenas o saldo do sistema num determinado ano (Devesa, et al., 2018).

O presente trabalho tem como objetivo o estudo da sustentabilidade das pensdes
de velhice do SP-SS na ética financeira. Por um lado, pelo facto de ndo existirem dados
publicos suficientes para realizar a mesma analise na Otica atuarial, e por outro porque a
maioria dos estudos realizados sobre a sustentabilidade do SP-SS em Portugal foram
realizados sob a perspetiva financeira. Por essa razéo, no seguimento do presente trabalho
sempre que for indicado “sustentabilidade”, deve compreender-se sustentabilidade

financeira.

A andlise da sustentabilidade do SP-SS no longo prazo é feita com o auxilio de
projecdes, de modo a modelizar a evolucdo das principais rubricas e variaveis

determinantes ao estudo da mesma ao longo dos anos.

Os modelos utilizados no exercicio da projecdo tém, de forma geral, dois objetivos
basilares, sendo estes: avaliar a viabilidade financeira das pensfes no longo-prazo e

examinar o impacto financeiro de reformas propostas (Plamondon, et al., 2002).
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Segundo Pinheiro & Cunha (2007), os modelos utilizados para o estudo da
sustentabilidade dos sistemas da SS classificam-se em: Modelos de Natureza
Atuarial/Contabilistica e Modelos Dinamicos de Equilibrio Geral com Geragoes
Sobrepostas. A diferenca entre os dois modelos reside no tratamento das variaveis
macroecondmicas. Nos Modelos de Natureza Atuarial/Contabilistica, estas varidveis sdo
consideradas exogenas, definidas externamente ao modelo. Desse modo, ndo é possivel
estudar a resposta da componente macroeconémica a alteracdes noutras varidveis ou

perante reformas institucionais.

J& os Modelos Dindmicos consideram as varidveis macroeconémicas como
enddgenas, permitindo dessa forma ter em conta decisfes de otimizag&o inter-temporal
dos agentes econdmicos. Apesar de este tipo de modelos ultrapassar a limitacdo
provocada pela exogeneidade, ndo permite o grau de realismo na modelagao dos aspetos
institucionais/legais e demogréficos relacionados com os sistemas de SS, conferido nos

Modelos de Natureza Atuarial/Contabilistica.

Ambos os modelos sdo compostos por trés agrupamentos de varidveis: as

demogréficas, as institucionais e as macroeconomicas.

Quanto aos métodos computacionais utilizados nas projecdes, estes podem ser:
deterministicos ou estocasticos. Nos métodos de projecdo deterministicos sdo utilizadas
séries de valores, considerados os dados de input, sendo o valor estimado o output. Nos
métodos estocasticos, é introduzida ao input a volatilidade estocastica — relacionada com
o horizonte temporal. Neste caso, & possivel obter um intervalo de estimacdo e
distribuicGes de probabilidade da varidvel estimada. Em termos de projecéo de receita
com contribui¢cBes e quotizacbes e despesa com pensdes, 0s métodos estocasticos
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permitem captar melhor a variabilidade e incerteza inerentes a estas varidveis (Tian &

Zhao, 2016).

Além da anélise do saldo previdencial — contribuicGes vs. despesa com prestacoes
- asustentabilidade pode ser também avaliada recorrendo a alguns indicadores, calculados

com base nos valores obtidos nas projegoes.

Segundo Lagoa & Barradas (2019), podem ser considerados como indicadores de
sustentabilidade financeira os racios 11 e 12, os quais medem o peso que determinadas
variaveis, como a “Despesa Publica e Privada em Pensdes” ou o “Défice do Sistema
Publico de Pensdes”, respetivamente, exercem sobre o Produto Interno Bruto (PIB).
Quanto maior o valor destes indicadores, maior o risco de insustentabilidade financeira.
Um valor demasiado elevado de 11 indica que, potencialmente, a despesa com pensdes
sera contraproducente ao crescimento, porque quanto maior 0 peso da despesa com
velhice no PIB, menor sera a despesa publica em educacdo e em investimento (Clements,
etal., 2014). Ja o indicador 12 é considerado um bom proxy para avaliar a sustentabilidade
do sistema, definida na capacidade de pagamento das prestacdes/beneficios na sua data

de vencimento (Clements, et al., 2014)

O peso da despesa com pensBes no PIB, pode também ser analisado de forma

desagregada, de modo a identificar os impactos de cada variavel, nesse caso teremos:

10
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Despesa publica com pensdes
PIB

_ Populagao (65+)
" Populagio (20 — 64)

Numero de Pensionistas (ou Pensdes)
Populagdo 65 + @*

*

Pensao média

PIB
Horas trabalhadas (20 — 74)

Populagdo (20 — 64)
*
Horas trabalhadas (20 — 74)

O primeiro racio do membro direito da equacdo corresponde ao racio de
dependéncia que quantifica o impacto demografico no racio despesa com pensfes-PIB.
O segundo € o réacio de cobertura, fornece informacéo sobre os impactos na despesa com
pensOes derivados a alteraces na idade efetiva de reforma e na porcdo da populagdo
coberta pelo sistema de pensdes. O terceiro fator é o racio de beneficio, o qual reflete o
quadro legal do sistema de pensdes no ambito do calculo e regras de indexacdo das
pensdes. O Ultimo racio apresentado mede o impacto do comportamento do mercado de

trabalho na despesa com pensdes.

N&o obstante, uma das limitagdes dos indicadores descritos € a incapacidade de
captar o efeito da pressdo financeira sobre as geracdes ativas, apenas 0S recursos

econdmicos aplicados aos pensionistas em relacdo ao PIB (Grech, 2010).

4 (Carone, et al., 2016)
11
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No longo prazo, em complemento ao saldo previdencial, pode ser utilizado como
indicador o saldo contributivo acumulado, com base nas proje¢des das receitas e despesas

do sistema previdencial com pensdes (Devesa, et al., 2018).

Adicionalmente, Carpio, et al. (2017) apresentam o indicador E10, que permite
medir o nivel de equilibrio financeiro da componente contributiva de um sistema publico
de pensdes no médio prazo — 10 anos. Este indicador calcula o nivel de crescimento
econodmico real necessério durante os 10 anos seguintes, para que o sistema de pensdes
nédo tenha um fundo de reserva negativo — tendo em conta o fundo de reserva inicial, a
evolugdo estimada da receita contributiva e despesa em prestacbes previdenciais,

revalorizadas de acordo com a inflagdo (Devesa, et al., 2017).

A Comissdo Europeia (CE) sugere também um conjunto de indicadores para este
fim, listados no relatdrio Portfolio of EU Social Indicators for the Monitoring of Progress
Towards the EU Objectives for Social Protection and Social Inclusion, publicado em
2015. Os indicadores propostos pela CE cumprem um conjunto de requisitos,

nomeadamente:

— Capacidade de capturar a esséncia do problema em causa e ter uma
interpretacdo normativa clara e aceite;

— Robustez e validade estatistica;

— Providenciar um nivel suficiente de comparabilidade entre paises, sempre que
possivel usando definicdes aplicadas internacionalmente e os standards de
recolha de dados;

— S&o construidos de acordos com os dados disponiveis e atualizados e
suscetiveis a revisao;

— Respondem a intervencdes politicas, mas nao passiveis de serem sujeitos a

manipulagéo.

12
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De acordo com os requisitos a cumprir, 0 objetivo e as limitacfes de cada

indicador, estes sdo classificados em trés grupos:

— Commonly agreed EU indicators: ttm como objetivo a avaliacdo comparativa
dos Estados Membros em relacdo ao cumprimento dos objetivos de protegéo
e inclusdo social.

— Commonly agreed national indicators: baseados em definicdes comumente
aceites e hipoteses que providenciam informacdo chave para avaliar o
progresso do Estados Membros em relacdo a determinados objetivos. Néo
permitem a comparacao entre paises. Adequados para medir a magnitude e
natureza de intervencéo politica.

— Context information: tém de ser avaliados relativamente a informacéo

contextual, em termos passados e também relativamente a tendéncias futuras.

Outro indicador a considerar € o Financial Gap Indicator — FGI — o qual aufere
potenciais defices ou excedentes financeiros do sistema quando toma valores inferiores

ou superiores a zero, respetivamente (Carone, et al., 2016).

-1 %)

Sendo que C; é a contribuicdo média no periodo t, Cont, e Pens, correspondem
aos nimeros de contribuintes e pensionistas — respetivamente — no periodo t e P;

representa a pensdo média no mesmo periodo.

Os indicadores acima descritos permitem apenas a analise financeira do sistema,
deixando de fora informacédo sobre a forma como as pensdes estdo a ser calculadas e se
tém regras de formacgédo que se coadunem com as contribuicdes feitas por determinado

grupo de contribuintes. Este tipo de informacdes permite a analise da sustentabilidade

13



Patricia Santos | Analise a Sustentabilidade Financeira do Sistema de Pensdes de Velhice da Seguranca Social
Portuguesa

atuarial do sistema e funciona como complemento aos indicadores financeiros (Carpio, et

al., 2017).

Carpio, et al. (2017) propdem como indicador de sustentabilidade atuarial o racio
entre a soma atuarial das contribui¢des de um grupo de individuos e a soma atuarial das
prestacdes devidas a esse mesmo grupo, a qual deverd ser positiva. Pelo facto de
considerar um grupo fechado de individuos, os indicadores de sustentabilidade atuarial
s&80 menos habeis a capturar a grande dindmica de entrada e saida de utilizadores inerente
a um sistema publico de pens@es. Sendo que, de modo a ter em conta a entrada e saida
constantes de pessoas neste tipo de sistemas publicos, a abordagem mais indicada é a de
open-group e ndo a de closed-group — como €é o caso dos indicadores atuariais (Billig &

Ménard, 2013).

2.3. Estudos sobre a sustentabilidade do Sistema Previdencial da
Seguranca Social em Portugal

Ao longo dos anos foram efetuados varios estudos sobre a sustentabilidade do SP-
SS, alguns deles recorreram a modelos de natureza atuarial/contabilistica — MISS e

MODPENS/POR - e outros a modelos dinamicos de equilibrio geral - DYNAPOR.

De modo a permitir alguma comparabilidade entre os diferentes modelos e
estudos, apresentam-se, sempre que possivel, 0s principais pressupostos e resultados das
variaveis “N.° de pensionistas”, “Pensdo média de velhice”, “Despesa com pensdes de
velhice”, “N.° de contribuintes”, “Remuneracdo média” ou “Contribuicdo média —
velhice” e “Receita com contribuigdes e quotizagdes” dos estudos elaborados pelo BdP,

pela FFMS e o relatorio sobre a sustentabilidade da SS anexo a proposta de OE.
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Dado que o @&mbito do presente trabalho sdo apenas as pensdes de velhice do
SP-SS, ndo serdo abordados os aspetos dos estudos relativos as pensdes referentes a outras

eventualidades, nem ao sistema da CGA.

No Anexo 1 encontra-se um quadro resumo com as carateristicas dos modelos

apresentados neste subponto.

2.3.1. MISS - Banco de Portugal

Em 2007, o BdP publicou o estudo MISS: um modelo para avaliagdo da
sustentabilidade da seguranca social publica portuguesa, com o objetivo de estudar o
impacto das reformas no sistema de pensdes da SS e da CGA durante os anos de 2005-
2080. As medidas apresentadas mais relevantes foram o encerramento de novas inscrigdes
na CGA e as novas formulas de calculo das pensdes, incluindo ajuste do fator de
atualizagdo de acordo com a inflag&o e com o crescimento do PIB, incorporagdo do fator

de sustentabilidade e o agravamento das penalizacdes por reforma antecipada.

Para elaborar as proje¢des apresentadas no estudo, recorreu-se ao modelo MISS,
um modelo de natureza atuarial/contabilistica desenvolvido pelo BdP. O estudo apresenta

separadamente os resultados relativos aos sistemas previdenciais da SS e da CGA.

Para permitir a analise do impacto das medidas de reforma, consideraram-se trés
cenarios base: sem considerar as novas medidas implementadas, a variante | que admite
o adiamento da idade da reforma por parte dos contribuintes até o efeito do fator de
sustentabilidade ser compensado e a variante Il que assume a aceitacdo das penalizacdes
e, portanto, a manutencdo da idade efetiva de reforma. Para efeitos de comparabilidade
entre os diferentes estudos e visto que as reformas propostas em 2006 foram

homologadas, serdo apenas apresentados os resultados da variante | do cenario base, dado
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que se trata do cenario que mais se aproxima das alteracfes que vieram posteriormente a
ser introduzidas no sistema pelo Decreto-Lei n.° 167-E de 2013, que anulou o impacto do
fator de sustentabilidade através do adiamento da idade normal de reforma em fungéo das

melhorias ocorridas na evolugdo da esperanca média de vida aos 65 anos.

De modo geral, 0 nimero de pensionistas em cada ano de projecdo, n, é obtido
através do stock de pensionistas do ano anterior, deduzido dos pensionistas falecidos

durante n e considerando 0s novos pensionistas nesse periodo.

Para obter o numero de pensionistas falecidos durante o ano n, sdo aplicadas taxas
de mortalidade ao numero total de pensionistas do ano anterior e 0 nimero de novos
pensionistas é obtido com recurso a “probabilidade” — que pode ser superior a 1, no caso

de um contribuinte continuar ativo sendo que ja ultrapassou a Idade Normal de Reforma

(INR) — de um contribuinte ativo reclamar a pensdo por velhice.

A pensdo média de velhice atribuida a cada pensionista é obtida através da média
ponderada das pensdes transitadas do ano anterior e do valor médio das novas pensdes do
ano da projecdo. Estas sdo calculadas de acordo com as regras de formacéo de pensdo em
vigor, tendo em conta: a duracdo da carreira, a remuneracdo de referéncia, a taxa de

formacdo anual, possiveis penalizacdes ou bonificacGes e o fator de sustentabilidade.

Na oOtica da receita, no nimero de contribuintes e na remuneracdo média
distinguem-se os contribuintes abrangidos pelo regime de trabalho TCO e os restantes
tipos de trabalhadores, denominados no estudo como TI. Sdo considerados para 0S
contribuintes TCO: o0 nimero de empregados TCO, deduzido do nimero de subscritores
da CGA. A remuneracdo média destes trabalhadores é obtida atraves da média ponderada

da remuneracdo dos funcionarios publicos inscritos na SS e dos restantes TCO. J4 o
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namero de contribuintes Tl é calculado através do numero de Tl e a sua remuneragao
média é obtida através da divisdo das remuneragdes declaradas em 7 perfis de rendimento

e tendo em conta a evolucdo dos salarios de acordo com a inflacdo e a produtividade.

A contribuicdo média resulta da aplicacdo da taxa de contribui¢do do regime geral
da SS sobre a remuneragdo média declarada, no caso dos TCO da funcédo publica a taxa
é de 23,08% e para os T1 é considerada a taxa total do RG-SPSS de 34,75%. Em ambos
0s casos, 58,16% da taxa de contribuicdo é alocada a eventualidade velhice. Ao montante
apurado € aplicado um fator — 92% - que pretende espelhar o grau de eficacia na cobranca
efetiva da taxa do regime geral, uma vez que ha trabalhadores abrangidos por regimes

contributivos especiais.

Originalmente, as varidveis “Remuneracdo média anual” e “Pensdo média
velhice” sdo apresentadas em percentagem do salario minimo e as variaveis
“Contribui¢cdes — Velhice” e “Despesa — Pensdes velhice” sdo apresentadas em
percentagem do PIB nominal. As séries projetadas pelo BdP para o salario minimo e para
o PIB nominal ndo foram tornadas publicas, pelo que ndo é possivel obter os seus valores
absolutos das variaveis. Apesar de o estudo indicar os principais pressupostos utilizados
na projecdo do PIB, nédo é possivel fazer uma reproducdo fiavel do mesmo. Relativamente
ao salario minimo, ndo é indicado nenhum dos pressupostos a sua projecdo. Por essa

razdo, 0s montantes sdo apresentados em valor relativo.

Tendo em conta as reformas ao sistema de pensdes e o comportamento dos
contribuintes ativos face as mesmas, obtiveram-se as seguintes projecdes de acordo com

a variante I:
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Taxa
crescimento
2005 2010 2030 2050 2080 anual
Contribuintes (1) 3696 000 3953000 4516000 4643000 4784000 0,34%
Receita com contribuicdes - Velhice
% do PIB nominal (2) 44 4,6 53 57 5,6 0,32%
Pensionistas - Velhice (1) 1650000 1784000 1830000 2066000 2440000 0,52%
Despesa com pensoes - Velhice
% do PIB nominal (1) 50 54 5,0 58 6,6 0,37%
Saldo Previdencial - Velhice
% do PIB nominal (2) -0,6 -0,8 0,3 -0,1 -1,0 0,68%

Tabela 1 - Resultados das projecoes do modelo MISS - cenario base Variante | (BdP)
Valores a precos correntes
Legenda: (1) Valores retirados do estudo MISS; (2) Valores trabalhados pelo autor

No cenario base — variante | — é observavel que a taxa de crescimento do nimero
de pensionistas supera a do nimero de contribuintes, o0 que por si ja revela o risco de
incapacidade da receita reunida em contribuicdes ser insuficiente para cobrir a despesa
com pensdes de velhice. No entanto, ao analisar a diferenca entre a taxa de crescimento
da receita e da despesa, esta ndo € assim tdo elevada o que indica que apesar da existéncia
de défices, o crescimento da despesa ira ocorrer de forma semelhante ao da receita. Por
ultimo, os saldos anuais revelam o que se esperava pela analise das restantes variaveis:
existéncia de défices no sistema que predominam quase na totalidade do horizonte

projetado.

Pode afirmar-se assim, que de acordo com o estudo publicado em 2007 pelo BdP,
o sistema previdencial de pensdes de velhice ndo teria capacidade de se financiar —
mantendo a modalidade de PAYG - no longo prazo. Sendo as contribui¢cbes para a
eventualidade velhice — 20,21% da remuneracao mensal auferida, segundo 0 RG-SPSS —
insuficientes no curto-prazo para fazer face a despesa com pensdes previdenciais de

velhice. Verificando-se um défice logo no ano inicial do estudo (2005).

O estudo elaborado pelo BdP compreende ainda uma secgdo exclusivamente

dedicada a analises de sensibilidade dos resultados face aos seguintes cenarios: maior
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fertilidade, maior mortalidade e menores fluxos de imigracdo. Considerando que 0s
resultados das projecdes estdo altamente relacionados com os pressupostos definidos a
sua elaboragdo, a andlise da possibilidade de ocorréncia de diferentes cenarios aumenta a

robustez dos resultados.

2.3.2. MODPENS/POR: 0 modelo utilizado na Proposta do Orgcamento

do Estado
O modelo MODPENS/POR, de natureza atuarial/contabilistica, é apresentado e
utilizado no Relatério sobre a sustentabilidade financeira da Seguranca Social, presente
nos Elementos Informativos e Complementares da proposta de OE. Para efeitos deste
trabalho, sera considerado o relatério mais recente a data de realizagdo do mesmo: o0 anexo

a proposta do OE de 2023.

A apresentacdo dos pressupostos utilizados no modelo néo € abordada de forma
extensiva e completa no relatorio, pelo que a Unica informacéo que € possivel extrair neste
ambito ¢ a de que as projecdes das varidveis “Contribui¢des e Quotizagdes” e “Despesas
- Pensdes” baseiam-se: nos dados fisicos e financeiros da CSS de 2021, na proposta de
OE de 2023 - elaborada pelo Instituto de Gestdo Financeira da Seguranca Social - € nos

cenarios demograficos e macroecondémicos presentes no Ageing Report 2021.

Contudo, no documento Portugal Country Fiche on Pensions Ageing Report 2021
produzido pelo Gabinete de Planeamento, Estratégia, Avaliacdo e Relacbes
Internacionais do Ministério das Financas, pelo Gabinete de Estratégia e Planeamento do
Ministério do Trabalho, Solidariedade e Seguranca Social e pela Autoridade de
Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensbes - no qual sdo relatados os pressupostos

utilizados nas projecoes referentes ao exercicio do Ageing Report 2021 e que sao por isso
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também utilizadas no relatério sobre a sustentabilidade da seguranca social anexo a
proposta de OE — refere-se que o numero de pensionistas é obtido através do stock de
pensdes do ano anterior descontadas da mortalidade e adicionadas das novas pensdes do
proprio ano e que as projecdes sdo elaboradas assumindo que as relagdes fundamentais

do sistema de seguranca social manter-se-&o constantes.

No relatdrio, sobre as variaveis de interesse para o presente trabalho anteriormente
apresentadas, sdo apenas apresentados os resultados das projecGes das variaveis
“Contribui¢des e Quotizagdes” e “Despesa — Pensdes Velhice”, configurando os valores

da seguinte tabela:

Taxa
crescimento
2023 2030 2040 2050 2060 anual
Receita com contribuicdes - Velhice
% do PIB real (2) 55 55 55 55 55 0,00%
ME (2) 13 565 14 427 15924 18 012 20726 1,15%
Despesa com pensoes - Velhice
% do PIB real (2) 5,2 59 6,8 6,9 6,6 0,65%
ME (1) 12 856 15615 19 736 22890 24973 1,81%
Saldo Previdencial - Velhice
% do PIB real (2) 0,3 -0,4 -1,3 -1,4 -1,1 -203,57%
ME (2) 709 -1188 -3 812 -4 878 -4247  -204,96%
PIB real (precos de 2023) - M€ 248 128 263 883 291 277 329 468 379 117 1,15%

Tabela 2 - Resultados das projecoes do modelo MODPENS/POR — Proposta de OE2023
Valores a pregos de 2023
Legenda: (1) Valores retirados da Proposta de OE 2023; (2) Valores trabalhados pelo autor

De acordo com os valores apurados, espera-se um crescimento das contribuigdes
em termos absolutos, porém o seu peso em relagdo ao PIB manter-se-4 constante entre
2023-2060. E também expectavel um crescimento da despesa com pensdes de velhice,
sendo que a taxa de crescimento média anual é maior para a despesa do que para as
contribuicdes, o que gera saldos do sistema deficitarios entre 2023 e 2030, os quais se

mantém até ao final do exercicio das projecoes.
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Da comparagédo com as projecdes apresentadas no estudo do BdP (2007) conclui-
se que os valores projetados (em % do PIB) para a receita sdo semelhantes, no entanto
regista-se um agravamento consideravel nos valores projetados para a despesa. Por
conseguinte, o saldo previdencial projetado na proposta de OE antecipa défices de maior

dimenséo que o BdP.

2.3.3. DYNAPOR: o modelo da Fundacdo Francisco Manuel dos
Santos
O modelo DYNAPOR foi desenvolvido por investigadores da FFMS no ambito

do estudo da sustentabilidade financeira da SS e, ao contrario dos modelos anteriormente
apresentados, utiliza um modelo dindmico de equilibrio geral, recorrendo a técnicas de

microsimulacdo para a projecdo das variaveis.

Os resultados das projecdes e 0s pressupostos assumidos para a realizacdo do
estudo da FFMS encontram-se publicados no relatério Financial and Social
Sustainability of the Portuguese Pension System, publicado pela mesma entidade com a
autoria dos investigadores Amilcar Moreira, Alda Botelho Azevedo, Luis P. Manso e Rui

Nicola.

O modelo pretende modelizar a procura por pensdes e simular as contribuicdes
para o sistema previdencial. Para esse efeito, realiza-se a simulacdo da probabilidade de
cada individuo experienciar eventos demograficos — como por exemplo morrer, casar,
divorciar-se ou ter filhos — sendo atribuido posteriormente a cada individuo um estatuto
laboral — trabalhador privado ou puablico, desempregado, independente ou reformado.
Para os empregados sdo calculados o nimero de horas de trabalho e os rendimentos brutos

da participacdo laboral, ficando assim definido o registo das contribuicGes. A partir da
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classificacdo demografica ou laboral atribuida anteriormente, é avaliada a elegibilidade

de cada individuo receber beneficios da SS e os respetivos montantes.

Na tabela 3, apresentam-se os resultados do modelo DYNAPOR relativamente as
projecdes das contribuigdes e da despesa com pensdes de velhice do sistema previdencial
de velhice. Dos trés modelos apresentados, é o0 que projeta a ocorréncia de défices mais
tardia. Porém, apresenta a mesma tendéncia que os primeiros modelos: a taxa de
crescimento das contribui¢cbes ndo sera suficiente para compensar o crescimento da

despesa com pens@es conduzindo, a longo prazo, a situacdo deficitaria do sistema.

Taxa
crescimento
2020 2030 2040 2050 2060 2070 anual
Contribuintes (1) 4613479 4571046 4236723 3842337 3559 158 3315923 -0,66%
Receita média contribuicoes -
Velhice (€) (2) 2607 3114 3733 4491 5357 6 269 1,77%
Receita com contribuicdes -
Velhice
% do PIB real (2) 6,1 6,5 6,7 6,6 6,7 6,6 0,16%
ME (2) 12 028 14 235 15817 17 256 19 065 20786 1,10%
Pensionistas - Velhice (1) 1821309 2144202 2591311 2774661 3938991 2400013 0,55%
Despesa média pensdes - Velhice
© 2 5450 6 244 7222 8778 6 762 12 665 1,70%
Despesa com pens6es - Velhice
% do PIB real (2) 5,0 6,1 79 9,4 9,3 97 133%
ME (1) 9927 13388 18714 24 355 26 637 30 396 2,26%
Saldo Previdencial - Velhice
% do PIB real (2) 1,1 0,4 -1,2 -2,8 -2,6 -3,1
ME (2) 2101 847 -2 897 -7 099 -71572 -9 610
PIB real (precos de 2018) - M€ (2) 198540 220197 237789 259648 286 419 313 684 0,92%

Tabela 3 - Resultados das projecoes do modelo DYNAPOR — FFMS
Valores a pregos de 2018
Legenda: (1) Valores retirados do estudo da FFMS; (2) Valores trabalhados pelo autor

E importante realcar também a diminuicdo projetada para o numero de
contribuintes, comparada ao crescimento meédio anual de 0,55% do numero de
pensionistas.

Relativamente a receita com contribuicdes, as projecfes obtidas sdo dispares em
relacdo as apresentadas no relatério da proposta de OE 2023 quando analisadas em

percentagem do PIB, o que nos leva a suspeitar que 0 modelo DYNAPOR é menos
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otimista no que respeita a projecao futura de evolugdo do PIB. O mesmo acontece com a
despesa com pensdes de velhice, para a qual o estudo da FFMS projeta montantes com
maior peso no PIB. Pelo facto de a receita projetada neste estudo ser relativamente
superior & projetada nos dois primeiros estudos apresentados, a existéncia de défices no
saldo previdencial de velhice ocorre mais tarde, apenas entre 2030 e 2040. No entanto

quando estes ocorrem, agravam-se mais do que os verificados nos outros estudos.

Tal como no estudo do BdP, o estudo da FFMS apresenta uma seccao dedicada a
analise de sensibilidade do saldo do sistema previdencial aos seguintes cenarios:
diminuicio da produtividade, reformas paramétricas — aumento da Taxa Social Unica
(TSU), diminuicdo da taxa de acumulagéo de penséo e adiamento da INR - e altera¢do do

sistema atual para um sistema NCD.

3. Metodologia
3.1. Contexto de Investigacao
O objetivo do presente estudo é a analise de sustentabilidade das pensdes de
velhice do SP-SS e respetivas contribuicdes. Como ja fora referido, o SP-SS tem como
principal fim a substituicdo de rendimentos de trabalho cessados devido a ocorréncia de

alguma/s das eventualidades listadas anteriormente®.

O sistema de pens@es portugués é constituido por dois pilares. O primeiro pilar,
obrigatorio, corresponde as pensfes pagas pelo SP-SS — no caso de o pensionista ter
efetuado contribuicdes para o sistema — ou pelo SPSC-SS — no caso de ndo terem ocorrido

contribuigcdes por parte do pensionista, ou estas ndo serem suficientes para atingir a

5 Vide “2.1. A Seguranga Social em Portugal”.
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pensdo minima, definida legalmente. O segundo pilar, facultativo, corresponde as pensées
privadas — esquemas de pensdes profissionais e individuais (Comissdo Europeia, 2018).
Ou seja, de acordo com esta classificacdo, 0 SPSC-SS e 0 SP-SS pertencem ao primeiro

pilar e 0 SC-SS esta integrado no segundo pilar.

Segundo o art.’ 54° da LBSS, as prestacdes substitutivas dos rendimentos laborais
sdo resultado da relacdo sinalagmatica direta entre a obrigacdo legal de contribuir e o
direito ao recebimento das prestagcdes. Todos os trabalhadores por conta de outrem, ou
legalmente equiparados, e os trabalhadores independentes estao sujeitos a esta obrigacao.
O periodo durante o qual cada contribuinte efetua quotizaces para o SP-SS designa-se

vulgarmente por carreira contributiva.
Pensao de reforma por velhice do SP-SS

De um modo geral, 0 montante da penséo de velhice atribuida ao abrigo do sistema

previdencial é calculado de acordo com a seguinte expressao:

Montante da pensao de velhice = RR * TGF (€))
O facto de existir uma formula definida para calcular o montante da pensao a
receber, permite caraterizar este sistema como de beneficio definido (Boado-Penas &

Vidal-Melia, 2012).

De acordo com o Decreto-Lei n. °187/2007 de 10 de maio, na sua redacdo atual, a

remuneracao de referéncia (RR) tem a seguinte formulacéo:

TR

RR =
nx* 14

(4)
No qual TR é o total das remuneragdes revalorizadas de acordo com os

coeficientes de revalorizacdo a vigorar em determinado ano. Os coeficientes de
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revalorizagédo a aplicar em 2023 foram publicados pela Portaria n.° 192/2023 de 7 de
julho. Na expressdo (2), n corresponde ao numero de anos civis com registo de
remuneragdes. Quando o nimero de anos civis com registo de remuneracdes for superior
a 40, considera-se para apuramento da remuneracdo de referéncia a soma das 40

remuneracdes anuais, revalorizadas, mais elevadas.
A Taxa Global de Formacdo da Pensdo (TGF) é calculada da seguinte forma:

TGF = TAF xn (5)
A Taxa Anual de Formacéo da Pensédo (TAF) varia entre 2% e 2,3% em funcéo

do nimero de anos civis com registo de remuneracgdes, como disposto no Decreto-Lei

n. 187/2007 de 10 de maio. A TAF depende do valor da remuneracao de referéncia de

acordo com a tabela apresentada no Anexo 7.

O financiamento deste sistema ndo é apenas feito através das quotizacGes dos
trabalhadores e contribuicGes das entidades empregadores, mas também da transferéncia
de verbas provenientes do Adicional ao IMI®, de parcela do IRC’ e do Adicional de

Solidariedade sobre o Setor Bancario®.

Os montantes das contribuicdes de cada trabalhador estdo definidos no Cddigo
dos Regimes Contributivos do SP-SS, na forma de percentagem. No caso dos abrangidos
pelo RG-SPSS, a taxa contributiva global (TCG) é 34,75% sobre o seu salério, sendo que
11% ¢ “descontado” diretamente do salario do trabalhador — quotizacéo - e 23,75% do

seu salario sdo entregues pela sua entidade empregadora - contribuicdo. Para a

6 Art.° 1° Decreto-Lei n. °287/2003 de 12 de novembro, alterado pela Lei n. °114/2017 de 29 de dezembro
T Art.° 285°, Lei n. °12/2022 de 27 de junho
8 Art.° 1-2° do Anexo VI da Lei n. °27-A/2020 de 24 de julho
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eventualidade de velhice reverte um valor de 20,21% da remuneracdo tributavel, ou seja,
58,16% da contribuicao total é destinada as despesas com as pensdes por velhice. No caso
dos trabalhadores independentes, a contribuicdo é de 21,4% - 25,2% para fungdes de
gestdo - sendo que a entidade contratante contribui com 7% ou 10% do salario, se a
dependéncia econémica for superior a 80% do salario tributavel do ano anterior. A TCG
é desagregada por eventualidade, indicando a percentagem de contribuicGes e quotizagdes
que deve ser aplicada a despesa com cada uma das eventualidades cobertas pelo SP-SS°.
O Cddigo dos Regimes Contributivos do SP-SS contempla ainda os Regimes Especiais
do SP-SS, em que as percentagens de contribuicdo e quotizacdo diferem das do RG-SPSS

para determinados profissionais.

Atualmente, o acesso a reforma estd condicionado pelos critérios da idade, da
natureza da atividade profissional e cumprimento do prazo de garantia. A idade normal
de acesso a pensdo em 2023 era 66 anos e 4 meses de idade, no entanto se a carreira
contributiva for superior a 40 anos ha uma reducdo da idade de acesso de quatro meses

por cada ano excedente, neste caso trata-se da idade pessoal de reforma?.

A antecipacao da idade da reforma pode também ocorrer sem penalizacdo no caso
de a atividade laboral configurar uma profissdo desgastante, de acordo com as condicdes

expostas no Anexo 4.

Quanto ao prazo de garantial!, ou seja, o periodo minimo de contribui¢bes do

trabalhador para o SP-SS, ou outro sistema que assegure acesso a pensao de velhice,

% Art.2 51° do Cédigo dos Regimes Contributivos do SP-SS. Vide Anexo 2
10 Decreto-Lei n.° 119/2018, de 27 de dezembro. Vide Anexo 3
1 Vide Anexo 6.

26



Patricia Santos | Analise a Sustentabilidade Financeira do Sistema de Pensdes de Velhice da Seguranca Social
Portuguesa

exigido para que acesso a reforma, este é de 15 anos para os TCO e TI, e de 144 meses

para os Beneficiérios do Seguro Social VVoluntério, salvo as exce¢es do Anexo 5.

Existe ainda o caso das pensdes de invalidez que convoladas em pensdes de
velhice, a partir do més seguinte aquele em que o beneficiario atinge os 65 anos de idade!?.

Estas situacdes ndo foram consideradas nas projecoes.

Na legislacdo encontra-se estabelecido um valor de pensdo minima, definido em
funcdo do numero de anos da carreira contributiva®®. Se a pensdo atribuida a um
determinado individuo com base na sua carreira contributiva for abaixo do valor da
pensdo minima, € lhe atribuido um complemento social, cujo montante totaliza a
diferenca entre a pensdo minima e a pensdo estatutaria'®. Nestes casos, apesar do
pagamento ser Unico, o montante que corresponde ao complemento pertence ao SPSC-
SS. Os montantes da pensdo minima definidos legalmente para o ano de 2023 encontram-

se no Anexo 9.
Pensdo de reforma antecipada do Sistema Previdencial

O montante da pensédo antecipada (MPA) é obtido pela aplicacdo de um fator de
reducdo (FR) - calculado a partir da taxa global de reducdo (TGR) - a0 montante da pensao

(MP), configurando as seguintes equacdes, respetivamente:

MPA = MP * FR ©)
FR=1-TGR 7)
TGR = 0,5% * namero de meses de antecipacdo (8)

12 Decreto-Lei n.° 187/2007, de 10 de maio, alterado pelo Decreto-Lei n.° 126-B/2017, de 6 de outubro.
13 Portaria n.° 172/2023, de 23 de junho.
14 Montante da penséo obtido pela formula do RG-SPSS.
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Para as situacdes de reforma antecipada por desemprego de longa duracédo existem

regras especificas, sendo que em algumas situacdes nédo é aplicavel o fator de redugéo.

Nos casos em que antecipagdo ocorra ao abrigo do regime de antecipacdo por
flexibilizacdo em vigor até 31 de dezembro de 2018 (carreira contributiva inferior a 40
anos aos 60 anos de idade) ou nos casos de antecipagédo por desemprego de longa duracéo,

é aplicado adicionalmente uma reducéo pelo fator de sustentabilidade.

O fator de sustentabilidade das pensdes de velhice configura o quociente entre a
esperan¢a média de vida aos 65 anos no ano 2000 e a esperanca média de vida aos 65
anos no ano anterior ao do inicio do pagamento da pensdo. O valor do fator de

sustentabilidade de 2023 ¢ de 0,8617%°.
Pensao de reforma postecipada do Sistema Previdencial

Por outro lado, hd também espaco a bonificacdo de pensdes, na situacdo do
trabalhador prolongar o fim da sua carreira contributiva além da idade pessoal de

reforma'®. O montante das pensdes bonificadas (MPB) ¢ calculado da seguinte forma:

MPB = MP * FB 9)
FB=1+TGB (10)
TGB = TMB x nimero de meses de adiamento (11)

A Taxa Mensal de Bonificacdo (TMB) depende do nimero de anos civis com

remuneracdo até a data da pensdo e permite obter o fator de bonificacdo (FB)Y'.

15 portaria n.? 292/2022, de 9 de dezembro
16 Art.0 370, Decreto-Lei n. °187/2007 de 10 de maio.
17 Vide Anexo 8.
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3.2. Andlise das Variaveis
A semelhanca dos estudos apresentados no ponto 2.2.3., de forma a analisar a
sustentabilidade do sistema de pensdes de velhice do SP-SS, projetar-se-do os saldos
deste sistema para o periodo de 2023-2060. Por conseguinte, projetam-se previamente
as variaveis Receita com Contribuicbes e Quotizacdes destinada a eventualidade
velhice, doravante apenas designada por Receita com Contribuicdes — Velhice e

Despesa com Pensdes - Velhice.

A analise do saldo do sistema indica se 0 montante recolhido em contribuicdes e
quotizacdes é suficiente para cobrir a despesa com pensdes de velhice prevista. A
existéncia de um saldo acumulado negativo é um indicador de possivel

insustentabilidade financeira do SP-SS na cobertura da eventualidade velhice.

No Anexo 10, apresenta-se o quadro com a analise descritiva das varidveis em

estudo.

3.2.1. Receita com contribuicdes e quotizacdes — Velhice
A variavel receita com contribuicGes e quotizacdes para a eventualidade velhice

(RC), pode ser obtida por:

RC = CV * Cont (12)
CV =58,16% = C (13)
Na qual, CV corresponde a contribuicdo média anual para a eventualidade velhice,
C a contribuicdo média total, Cont o nimero de contribuintes e 58,16% corresponde a

porcao da receita com contribui¢des alocada a eventualidade velhice.
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De modo a conseguir enrobustecer a projecdo, considerando o0s estudos
apresentados na Revisdo de Literatura e o artigo de Qing Zhao e Haijie Mi sobre a
avaliacdo da sustentabilidade do sistema de pensdes publicas da China (Zhao & Mi,
2019), analisaram-se algumas variaveis que pudessem ter impacto nas varidveis acima
apresentadas. Para esse feito, e tendo em conta a informacéao disponivel, recolheram-se
séries historicas das varidveis: Receita com Contribui¢des - Velhice, NUmero de
Contribuintes do SP-SS, Populagdo (15-64 anos) e Remuneracdo Média Anual —
TCO (utilizado com proxy da Remuneracdo Média Anual Total, uma vez que ndo existem
dados publicos sobre a remuneragdo média total e/ou relativa a Tl e outros tipos de

trabalhadores).

A escolha da varidvel Populacdo (15-64 anos) para projecdo do NUmero de
Contribuintes deve-se ao facto de, na maioria dos casos, os contribuintes do SP-SS
pertencerem a esta faixa etaria da populagdo. Considerando que a idade de reforma nos
ultimos anos se tem situado entre 0s 65 e 67 anos e considerando também a populagéo
identificada nos estudos apresentados no ponto 2.2.3. Desse modo, estudar-se-a a
percentagem de Contribuintes na Populagédo (15-64 anos), de forma a conseguir projetar

para os anos futuros a parcela Populacéo (15-64 anos) que tera o estatuto de contribuinte.

A Remuneracdo Média Anual — TCO é utilizada, visto que o montante

contributivo para o SP-SS corresponde a uma parcela desta.

Os dados historicos de cada variavel foram extraidos da base de dados estatisticos

PORDATA e as fontes dos mesmos apresentam-se no Anexo 10.

Da analise da evolucdo das variaveis Receita com contribuicdes - velhice e

Remuneragdo média anual — TCO, verifica-se, em ambas, uma tendéncia de
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crescimento ao longo do periodo em andlise. O que seria de esperar, uma vez que, pela
sua dependéncia, quanto maiores as remunera¢Oes declaradas, maiores serdo as

contribuigdes.

O Numero de Contribuintes apresentou um rapido crescimento durante a década
de 70, podendo estar relacionado com a implementacéo do regime democratico. A partir
dai o Numero de Contribuintes manteve-se em torno dos 4 milhdes. A partir de 2010,
ano em que se comecaram a sentir os efeitos da crise de 2007 em Portugal, houve um
decréscimo no nimero de contribuintes registados na SS. Em 2015, comegam a retornar
ao montante verificado no passado, até que em 2020, ano em que eclodiu a pandemia de
CoVid-19 em Portugal, verifica-se um crescimento atingindo os 5.003.643 contribuintes,
montante nunca alcangado. Este comportamento pode dever-se a exigéncia de registo na
Seguranca Social para rececdo dos apoios financeiros criados pelo Estado em resposta a

pandemia.

Em ultimo lugar, da analise da evolucdo da Populacdo (15-64 anos),
reconhece-se uma tendéncia crescente entre 1973 e 2001, altura a partir do qual o valor
da variavel estabilizou nos 7 milhdes de pessoas. Porém, entre 2009 e 2011, quando se
comecaram a fazer sentir os efeitos da recessdo de 2007, verifica-se uma diminuicdo da

populacdo residente nesta faixa etaria.

3.2.2. Despesa com Pensoes - Velhice
A semelhanca da variavel Receita com ContribuicBes - Velhice, a variavel

Despesa com Pensdes - Velhice (D) pode ser expressa da seguinte forma:

D = P x Pens (14)
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Em que P corresponde a pensdo média de velhice e Pens ao nimero de

beneficiarios de pensdes de velhice — 0s pensionistas.

A semelhanca do ponto anterior, estudar-se-30 as varidveis Despesa com
Pensoes - Velhice (SP-SS), Numero de Pensionistas - Velhice, Pensdo Média - Velhice

e Populacao (> 64 anos).

A utilizacdo da varidvel Populagdo (> 64 anos) para projecdo do NUmero de
Pensionistas - Velhice, relaciona-se com a idade dos beneficiarios deste tipo de pensdes,
apesar de existirem casos em que a pensao € antecipada ou postecipada assume-se que a

maioria dos portugueses reclamam a sua penséo de velhice a partir dos 64 anos.

No Anexo 11 é apresentada a informacédo sobre o nome da série na base de dados,

os anos incluidos e a fonte dos dados.

De acordo com os dados disponiveis sobre a Despesa com Pensoes - Velhice (SP-
SS) - apenas a partir de 2002, uma vez que ndo estdo publicadas as CSS anteriores — a
tendéncia crescente é notoria, ocorrendo uma disrupcao na década de 2010 proveniente
da alteracdo das regras de formacdo e acesso as pensfGes impostas pela Troika , na

sequéncia da crise de 2010.

Os montantes da Pensdo Média — Velhice seguem uma trajetoria semelhante a da
despesa, porém ndo é possivel avaliar os efeitos da crise de nesta variavel, uma vez que

s0 ha dados disponiveis a partir de 2010.

Relacionado com envelhecimento da populacdo, o NUumero de Pensionistas -
Velhice comegou a crescer de forma mais acelerada proximo da década de 2000, sendo

que a velocidade do crescimento desacelerou e os valores desta variavel estabilizaram a
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partir de 2015, mantendo-se na ordem dos 2,1 milhGes de pensionistas. Como seria de
esperar, aacompanhar o crescimento do nimero de pensionistas da eventualidade velhice,
acontece o crescimento da Populacédo (> 64 anos), o que espelha o envelhecimento da

populacdo decorrente do aumento da esperanca média de vida.

3.3. Modelo ARIMA

Os dois modelos mais utilizados para efeitos de projecdo sdo o Autoregressive
Integrated Moving Average Model (ARIMA) e o exponential smoothing. O primeiro tipo
de modelo requer a estacionariedade das séries (Ahmad & Ahmad, 2013), ja os modelos
de exponential smoothing aplicam-se a séries ndo estacionarias, explorando a presenca de
tendéncia e/ou sazonalidade nos dados (Hyndman & Athanasopoulos, 2021; Abazi-Alili,

etal., 2018).

O método de exponential smoothing produz projecdes recorrendo a ““(...) média
ponderada de observacdes passadas, diminuindo a ponderacdo exponencialmente a
medida que a observagdo se torna mais antiga.” (traducdo livre) (Hyndman &

Athanasopoulos, 2021).

Segundo Ahmad & Ahmad (2013), o0 modelo ARIMA é um dos modelos basicos
resultantes da metodologia Box-Jenkins, sendo formulado da seguinte forma: ARIMA (p,
d, g); na qual p corresponde a ordem de autoregressdo, d o grau de diferenciagéo
necessaria para que a série se torne estacionaria e g a ordem da média movel (moving

average).

Para a projecdo de algumas das variaveis independentes serdo utilizados modelos
ARIMA, a semelhanca dos estudos feitos por Abazi-Alili, Alija, Bexheti, Panovska, &

Rakipi (2018) e Encomienda & Ruiz-Garcia (2017).
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No presente estudo os modelos ARIMA s&o utilizados para projecdo da Taxa de
Populacédo Contribuinte — TPC, Taxa de Pensionistas — TP, Remuneracdo Média e

Pensdo Média - Velhice.

3.4. Metodologia das projecoes

De forma a projetar os valores das variaveis Receita com Contribuices —
Velhice e Despesa com Pensdes - Velhice, seguem-se as equacbGes 15 e 17,

respetivamente, definidas nos pontos 3.2.1. e 3.2. 2..

Para a projecdo da Populacéo (15-64 anos) e Populacédo (>64 anos), foram
utilizadas as projecBes realizadas pelo Eurostat no ambito do EUROPOP 2023,
Consideraram-se 0s seguintes cinco cenarios utilizados pelo Eurostat: cenario base,

fertilidade baixa, baixa mortalidade, alta migracéo e baixa migracéo.

Para a projecdo do Numero de Contribuintes calculou-se, com base nas series
historicas desta variavel e da Populacéo (15-64 anos), o rcio entre as duas variaveis,

designando-se este TPC:

Numero de Contribuintes;

TPC, (15)

- Populacao (15 — 64 anos);

Seguidamente, recorrendo a fungdo “auto.arima()” — pacote “forecast” - e tendo
em conta os valores histéricos da TPC, obteve-se um modelo ARIMA adequado a
varidvel. Por conseguinte, e para cada um dos cenarios, com as projecdes da TPC —

obtidas com recurso a fungdo “forecast”, do pacote “fabletools”, aplicada ao modelo

18 Projectes da populagio de longo prazo — 50 anos - realizadas pelo Eurostat segundo determinados cenarios cujo
objetivo é demonstrar as diferentes hipoteses para a evolugdo populacional quanto ao tamanho e estrutura. Estas
projecdes sdo baseadas em pressupostos sobre niveis futuros de fertilidade, mortalidade e migragdo. (Eurostat, s.d.)
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ARIMA obtido - e da Populacdo (15-64 anos), obtém-se as proje¢des do NUmero de

Contribuintes:

Cont, = TPC; » Populacgao (15 — 64 anos); (16)
A semelhanca do Ndmero de Contribuintes, calculou-se com base nas séries
historicas das variaveis Nimero de Pensionistas e Populacdo (> 64 anos), o racio entre as

duas variaveis - TP:

_ Numero de Pensionistas — Velhice, 17
B Populagio > 65 anos, (17

Com a mesma metodologia considerada para a modelizacdo e projecdo da TCP,
obtiveram-se as projecGes para a varidvel TP. Por conseguinte, e para cada um dos
cenarios, com as projecOes da TP e da Populacéo (> 64 anos), obtiveram-se as projecdes

do NUmero de Pensionistas - Velhice:

Pens; = TP, x Populacdo (> 64 anos); (18)
A varidvel Remuneracdo Média Anual — TCO, a partir da qual se obtém a
Contribuicdo Média Anual, e a Pensdo Média — Velhice sdo projetadas também com

recurso as fungdes “auto.arima()” e “forecast”.

Em dltimo lugar, os valores projetados anteriormente sdo substituidos nas

equacOes 16 e 18 respetivamente.

De forma a permitir a comparabilidade entre resultados, as variaveis Receita com
ContribuicGes — Velhice e Despesa com Pens@es — Velhice sdo apresentadas também em

percentagem do PIB.

Para efeitos de projecdo do PIB real, considerou-se o valor do PIB em 2022

(Fonte: PORDATA), ao qual se aplicaram as taxas de crescimento real para 2023 (2,1%),
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2024 (1,5%) e 2025 (2,1%) conforme as projecOes publicadas pelo BdP no Boletim
Econdmico — Outubro 2023. A partir de 2025, assume-se que a taxa de crescimento real

do PIB se mantém constante e igual a 1%.

3.5. Projecéo — Receita com Contribuicdes - Velhice
De acordo com a metodologia apresentada no ponto 3.4, obteve-se para TPC um
ARIMA (0,1,0), o que significa que os valores da série ndo estdo relacionados entre si,
por isso considera-se que a TPC manter-se-a constante no horizonte da projecao:
TPC.y; = 0.7575 (19)
O modelo obtido para a proje¢do da Remuneracdo Média Anual - TCO (RMed,) é

ARIMA (1,1,2) com a seguinte formulag&o:

RMed,,,; = 380.55 + RMed, + 0.5858[RMed, — RMed,_,] + €, (20)
— 0.0046[€;_,] — 0.5066[¢;_,]
Posteriormente, a cada um dos modelos ARIMA obtidos aplicou-se a fungéo
“forecast” (pacote “fabletools™), resultando assim na projecdo dos valores das variaveis

TPC e RMed para o periodo de 2023 a 2060.

De forma a obter o Numero de Contribuintes aplicou-se a equacdo 19. Da incluséo
na equacdo 15 dos valores projetados para a Contribuicdo Média Anual — Velhice e para
0 NUmero de Contribuintes, obtém-se as projecdes das Receita com Contribuicdes —

Velhice. Os resultados obtidos sdo apresentados na tabela abaixo:
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Anos 2023 2030 2040 2050 2060
Populagéao (15-64 anos) (1)

Base 6581 416 6 234 607 5666 674 5206 725 5023 486

Baixa Fertilidade 6581 416 6234721 5639 885 5040 191 4728134

Baixa Mortalidade 6 581 416 6 235764 5670414 5211 045 5026 868

Alta Migracdo 6 581 416 6 280 566 5778787 5 395 566 5291 528

Baixa Migracéo 6581 416 6188 634 5554 571 5017919 4 755 505

TPC-% (2) 75,75 75,75 75,75 75,75 75,75
Contribuintes (2)

Base 4985 423 4722715 4292 506 3944 094 3805291

Baixa Fertilidade 4985 423 4722801 4272213 3817945 3581562
Baixa Mortalidade 4985 423 4723591 4295 339 3947 367 3807 853
Alta Migragao 4985 423 4757 529 4377431 4087 141 4008 332
Baixa Migracéo 4985 423 4 687 890 4207 588 3801074 3602 295

Remuneracdao média anual - TCO (€) (2) 16 163 18 978 22 787 26 593 30 398

Contribuicio média anual (€) (2) 3267 3836 4605 5375 6144
Receita com contribuicdes - velhice (M€) (2)

Base 16 285 18114 19 769 21198 23378

Baixa Fertilidade 16 285 18114 19675 20520 22 004

Baixa Mortalidade 16 285 18118 19 782 21215 23394

Alta Migragdo 16 285 18 248 20 160 21966 24 626

Baixa Migracéo 16 285 17 981 19 378 20 429 22 131

Tabela 4 - Resultados das projecOes da Receita com contribuicGes e quotizacbes — Velhice
Valores a precos de 2023
Legenda: (1) Valores retirados do EUROPOP 2023/Eurostat; (2) Valores calculados pelo autor

3.6. Projecao — Despesa com Pensdes - Velhice

Seguindo o procedimento anunciado no ponto anterior, obteve-se para a projecédo
da TP um modelo ARIMA (1,0,0). Isto indica que a estimativa do montante para o0 ano
seguinte depende do valor da variavel no ano anterior. A formulacdo do modelo ARIMA
para a variavel TP é a seguinte:

TP, = 0.9637 + 0.9477 + TP, (21)

Do mesmo processo, obteve-se que o modelo mais adequado a série temporal
relativa a Pensdo Média Anual - Velhice (PMed,) seria um ARIMA (0,2,0), o que
significa que o valor projetado depende do Ultimo valor observado e da ultima variagédo

observada, tendo a seguinte formulacao:

PMed,,, = PMed, + (PMed, — PMed,_,) (22)
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Posteriormente, a cada um dos modelos ARIMA obtidos foi aplicada a funcéo

“forecast” (pacote “fabletools”), resultando assim na projecao dos valores das varidveis

TP e Pensdo Média Anual - Velhice para o periodo de 2023 a 2060.

De forma a obter o NUmero de Pensionistas - Velhice considerou-se o enunciado
na equacao 21. Da inclusdo, na equacdo 17, dos valores projetados para a Pensdo Média
Anual — Velhice e para 0 Numero de Pensionistas - Velhice, obtém-se as projecdes das
Despesa com Pensdes — Velhice. Os resultados obtidos sdo apresentados na seguinte

tabela:

Anos 2023 2030 2040 2050 2060
Populacao (+64 anos) (1)

Base | 2484226 2750305 3091473 3275501 3132610

Baixa Fertilidade | 2484226 2750300 3091692 3277269 3137697

Baixa Mortalidade | 2484226 2761104 3141212 3380002 3294989

Alta Migragdo | 2484226 2753381 3101896 3299583 3182533

Baixa Migracdo | 2484226 2747223 3081048 3251423 3082688

TP -% (2) 88,02 90,64 93,02 94,41 95,22
Contribuintes (2)

Base | 2186616 2492876 2875688 3092400 2982871

Baixa Fertilidade | 2186616 2492872 2875892 3094070 2987715

Baixa Mortalidade | 2186616 2502665 2921955 3191060 3137489

Alta Migracdo | 2186616 2495665 2885384 3115136 3030408

Baixa Migracdo | 2186616 2490083 2865991 3069668 2935336

Pensdo média anual - velhice (€) (2) 7313 7985 8 946 9 906 10 866
Despesa com pensoes - velhice (M€) (2)

Base 15991 19 906 25725 30633 32413

Baixa Fertilidade 15991 19 906 25727 30 650 32 466
Baixa Mortalidade 15991 19984 26 139 31611 34093
Alta Migracéo 15991 19928 25811 30858 32930
Baixa Migracao 15991 19 884 25 638 30 408 31 896

Tabela 5 - Resultados das projecdes da Despesa com pensdes — Velhice
Valores a pregos de 2023
Legenda: (1) Valores retirados do EUROPOP 2023/Eurostat; (2) Valores calculados pelo autor

4. Analise de Resultados

De forma a comparar os resultados obtidos no presente trabalho com os
apresentados nos estudos elencados no capitulo 2.3., avaliam-se as taxas de crescimento
médias anuais das varidveis: Receita com Contribuicdes — Velhice e Despesa com
Pensdes — Velhice, obtidas em cada um dos estudos em % do PIB, como consta na

seguinte tabela:
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Taxa crescimento
Anos 2023 2030 2040 2050 2060 médio anual
PIB real 2023 - M€ (projetado) 247 429 269 494 297 689 328834 363 238 1,04%
Receita com contribuicdes -
velhice (% do PIB)
MISS 53 57 0,37%
MODPENS/POR 55 55 55 55 55 0,00%
DYNAPOR 6,5 6,7 6,6 6,7 0,06%
Projecoes proprias
Base 6,6 6,7 6,6 6,4 6,4 -0,06%
Baixa Fertilidade 6,6 6,7 6,6 6,2 6,1 -0,22%
Baixa Mortalidade 6,6 6,7 6,6 6,5 6,4 -0,06%
Alta Migragdo 6,6 6,8 6,8 6,7 6,8 0,08%
Baixa Migracéo 6,6 6,7 6,5 6,2 6,1 -0,21%
Despesa com pensoes - Velhice (%
do PIB)
MISS 5 58 0,56%
MODPENS/POR 5,2 59 6,8 6,9 6,6 0,65%
DYNAPOR 6,1 7,9 9,4 9,3 1,17%
Projec0es proprias
Base 6,5 74 8,6 9,3 8,9 0,88%
Baixa Fertilidade 6,5 74 8,6 9,3 8,9 0,88%
Baixa Mortalidade 6,5 74 8,8 9,6 9,4 1,01%
Alta Migracdo 6,5 7.4 8,7 9,4 9,1 0,92%
Baixa Migracdo 6,5 7.4 8,6 9,2 8,8 0,83%
Saldo do sistema previdencial -
velhice (% do PIB)
MISS 0,3 -0,1
MODPENS/POR 0,3 -0,5 -1,3 -1,5 -1,1
DYNAPOR 0,4 -1,2 -2,7 -2,6
Projecdes proprias
Base 0,1 -0,7 -2,0 -2,9 -2,5
Baixa Fertilidade 0,1 -0,7 -2,0 -3,1 -2,9
Baixa Mortalidade 0,1 -0,7 -2,1 -3,2 -2,9
Alta Migracao 0,1 -0,6 -1,9 -2,7 -2,3
Baixa Migracdo 0,1 -0,7 -2,1 -3,0 -2,7

De acordo com os resultados obtidos no presente estudo e considerando os
pressupostos e metodologias utilizados, verifica-se que o cenario que teria pior impacto
na sustentabilidade do SP-SS (velhice) seria o de baixa fertilidade, o que pode indicar que
a fertilidade tera, no longo prazo, um maior impacto na “satde” do sistema, em
comparacdo com a mortalidade. Como seria de esperar 0 Unico cenario que permite um
saldo mais promissor, em relacdo ao obtido com o cenario base, é o de alta migracdo, um
dos fatores que permite a renovacéo de geragdes. No entanto as conclusfes deveréo ser
retiradas com prudéncia uma vez que se assume que o aumento do fluxo migratério ndo
tera impacto nos valores das remuneragdes médias recebidos nem na taxa de

empregabilidade, o que pode ndo se verificar.
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Porém apesar de serem considerados varios cenarios, em todos eles o saldo do SP-
SS (velhice) torna-se deficitario entre 2023 e 2030, 0 que ja era expectavel, uma vez que
em todas as situacdes a taxa de crescimento média da despesa projetada é superior & da
receita. Mesmo em relagéo aos restantes estudos, se verifica esta condi¢do, o que indicia
que o sistema ira experienciar saldos negativos, uma vez que o crescimento das despesas

ndo é acompanhado por um aumento, igual ou superior, da receita.

Relativamente ao peso da Receita com Contribuigdes - Velhice no PIB, prevé-se
uma manutencio do mesmo durante o periodo projetado em todos os estudos. A excegdo
das projecdes obtidas neste estudo, que apresentam uma diminuicdo da receita em relagéo
ao PIB e por isso confere uma visao mais negativa da possivel evolucdo desta variavel. O
Unico cenério onde ndo se prevé a diminuicdo € o da Alta Migracdo, o que pode ser

justificado, novamente, pelo facto de este constituir um fator de renovacao de geragoes.

Do lado da despesa com pensbes de velhice, prevé-se uma trajetoria de
crescimento do peso da mesma em relacdo ao PIB na maioria dos estudos até ao ano de
2050. Ano a partir do qual esta percentagem estabiliza ou comeca a diminuir. Mantendo-

se, no entanto, acima da receita com contribuicdes.

O MISS é o estudo que apresenta perspetivas mais positivas para a evolucao do
sistema, contudo deve ter-se em conta a data de realizacdo deste estudo — 2007 — o que
faz com que os dados utilizados ndo sejam os mais atualizados, comparativamente aos
restantes trabalhos mencionados. N&o obstante, ndo deixa de prever a ocorréncia de saldos

negativos que se mantém até ao fim do horizonte da projecao.

As projecOes obtidas no presente trabalho para o saldo do sistema alinham-se no

longo prazo, a partir de 2050, com as obtidas no estudo DYNAPOR. Apesar de a projecao
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para 0 peso da Receita com Contribui¢des — Velhice e Despesa com Pensdes — Velhice

no PIB ser inferior as apresentadas pelo DYNAPOR.

Tendo em conta a evolucdo projetada das rubricas acima descritas, é inevitavel a

ocorréncia de saldos previdenciais deficitarios, o que se verifica em todos os estudos.

5. Conclusao

Com o presente trabalho, e tendo em consideracdo os outros estudos realizados
neste &mbito, conclui-se que o sistema previdencial de pensdes de velhice da Seguranca
Social portuguesa se revela insustentavel tanto no presente quanto no futuro, caso se

mantenha nos mesmos moldes.

A materializacdo das projecdes obtidas em qualquer um dos estudos revela um
problema ndo s6 de sustentabilidade financeira do sistema, mas também em termos
sociais. Uma vez que, se as contribuicdes forem insuficientes para cobertura das
responsabilidades com o pagamento de pensdes de velhice, 0 montante das Ultimas terd
de ser ajustado — para um valor mais reduzido — de modo a ser suportado, j& que 0 aumento
do esforgo contributivo nos parece pouco viavel atendendo aos altos valores ja suportados
pelos contribuintes. Além disso, revela que uma maior porcdo da despesa com pensdes
tera de ser financiada através do OE, utilizando dinheiro publico que poderia ser aplicado

noutras areas de investimento, como educacdo e saude.

A manutencdo de um sistema que ja se revela insustentavel e deficitario sem
realizar quaisquer tipos de alteracGes cria pressdes nas geracOes atuais e futuras,
contrariando o principio da equidade Intergeracional, enunciado no inicio do presente

trabalho.
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De modo consequente, deveriam ser estudadas reformas do sistema — paramétricas
ou sistémicas - que mitigassem estes impactos e permitissem a convergéncia de um
sistema para um que fosse actuarialmente mais justo. Em que cada pessoa fosse

“responsabilizada” pelo pagamento da sua propria penséo.

Na sequéncia deste estudo, e de forma a complementa-lo, seria interessante
estudar-se esta temética de forma mais aprofundada utilizando dados agregados por
coorte de idade e sexo, mas também por tipo de regime contributivo, de forma a criar
grupos homogéneos de participantes, o que permite a modelizacao das variaveis de forma
mais realista e completa. Para ainda maior detalhe, podiam ser utilizados micro dados nas
projecBes. Além disso, a consideracdo de diferentes cenérios, como a alteracdo da
fertilidade, migracdo, PIB, emprego, mortalidade, entre outros, de forma a testar a
sensibilidade das variaveis do sistema é importante neste tipo de estudos, devido a
importancia dos pressupostos assumidos para a projecdo das varidveis nos resultados
obtidos. De notar, que o documento oficial sobre a sustentabilidade financeira da SS -
Relatorio sobre a sustentabilidade financeira da Seguranca Social, anexo a proposta de
OE — ndo apresentou até 2023 nenhuma analise de sensibilidade, o que permitiria
enrobustecer o estudo, assim como a analise do impacto que cada variavel tem na “satde”

do sistema, nomeadamente para efeitos de decisBes politicas.

Por ultimo, e porque ndo sO a sustentabilidade financeira é importante, deveria
dar-se énfase também as questdes da sustentabilidade social do sistema e da
adequabilidade das pensbes. Considerando as previsdes atuais, de que a taxa de
substituicdo do vencimento pela pensdo sera cada vez menor, ao longo dos anos, e que a

economia tem vindo a sofrer, cada vez com maior frequéncia, choques externos que

42



Patricia Santos | Analise a Sustentabilidade Financeira do Sistema de Pensdes de Velhice da Seguranca Social
Portuguesa

elevam o custo de vida, seria importante estudar se as pensdes futuras garantirdo
condicBes dignas de vida a populacdo. Ndo esquecendo que este € um dos principais

objetivos do sistema de seguranca social.
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7. Anexos
Anexo 1
N.2 Pensionistas - Velhice Pensdo média - Velhice
Taxa Média Valor Taxa Média
Pressupostos Valor Base Crescimento Valor final Pressupostos Base Cresciment | Valor final
Anual o Anual
Numero de
pensionistas do ano
anterior deduzido dos Média ponderada (em % do
falecidos e das pensdes 0,67% (s/ salario
. . (em % do . L.
considerando os 4.170.000 | transitadas do ano <alrio medidas) | minimo)
novos pensionistas do 1.650.000 1,24% (s/medidas) | anterior e do valor minimo) 140,2%
Atuarial / préprio ano. S (s/medidas) 2.440.000 médio das novas 0,23% (var | (s/medida | 2005-
MISS A (s/ medidas, N 85%
Contabilistica var I e var ) 0,52% (var I) (varl) pensdes do ano da (s/medida 1) s) 2080
O numero de novos 1,19% (var Il) 4.013.000 | projegdo, calculadas < varle 101,1%
pensionistas é obtido (var 1) com as regras de ! -0,04% (var (var1)
. N - var Il) ’
através da formagdo de pensdo 1) 82,7%
probabilidade de um em vigor. (var 1)
contribuinte ativo se
reformar por velhice.
Dados fisicos e
financeiros da Conta
. Consultar os
da Seguranca Social
de 2020, na proposta pressupostos do
MODPEN A ial ! Alcul ( 2022-
ODPENS /| Atuarial / | “yo oe 4e 2022 ¢ os NA NA NA calculo do nimero NA NA NA 0
POR contabilistica L. e de pensionistas do 2060
cenarios demograficos
e macroeconémicos modelo
. MODPENS/POR
presentes no Ageing
Report 2021.
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Simulagdo da
probabilidade de cada
individuo experienciar
eventos demograficos

(morrer, casar...) —
sendo atribuido
posteriormente a

cada individuo um

estatuto laboral —
(trabalhador privado,

publico...). Para os

empregados sao Consultar os
Dindmico de | calculados o numero pressupostos do 2020-
DYNAPOR Equilibrio de horas de trabalho e | 1.821.309M 0,55% 2.400.013M | célculo do nimero 482 € 1,31% 924 € 2070
Geral os rendimentos de pensionistas do
brutos da participacao modelo DYNAPOR

laboral, ficando assim
definido o registo das
contribui¢Bes. A partir
da classificacdo
demografica ou
laboral, é avaliada a
elegibilidade de cada
individuo receber
beneficios da
Seguranga Social e os
respetivos montantes.
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MISS

Atuarial /
Contabilistica

N.2 Contribuintes

Contribuicdo/Remuneragdo média

Taxa Média Valor Taxa Média
Pressupostos Valor Base Crescimento Valor final Pressupostos Base Cresciment | Valor final
Anual o Anual
A remuneragao média:
TCO - média ponderada
da remuneragao dos
funcionarios publicos
inscritos na SS e dos
restantes TCO.
Os contribuintes TCO Tl - divis3o das
consideram o remuneracdes
emprego TCO, declaradas em 7 perfis Remunerag
deduzido dos de rendimento Remunera do média
subscritores da CGA, e 4.613.000 considerando a ¢do média 0,47% (s/ (% do
o emprego TCO, 0.3% (s/.med.idas) evolucdo dos saldrios. (% do n';edidas) salario
relativo a 3.696.000 - saldrio ) minimo)
trabalhadores da | (s/medidas, | \*/medidas) | 4.784.000 | minimo) | @47% 08| 9505% | 2005-2080
e 0,34% (var I) (var 1) A contribuicdo média: 1) X
' fur'u;ao publlf:a var |, var ll) 0,31% (var ll) | 4.670.000 aplicacio da taxa de 176,5% 0.47% (s/medidas)
inscritos a partir de ¢ (var 1l contribuicdo do regime (s/medida (\;ar ) 251,1% (var
2006. geral da SS: s, var |, )
var 1) 250,6% (var

Os contribuintes Tl
sdo calculados através
do emprego TI.

TCO taxa de 23,08% -
sendo 20,21% referente
a velhice
Tl taxa de 34,75% -
sendo 20,21% referente
a velhice.

Aplicado grau de
eficacia de cobranga de
92%.

1)
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Consultar os
pressupostos do

Consultar os
pressupostos do calculo

MODPENS/ | Atuarial / 1 cdlculo dondmerode | NA NA do ndmero de NA NA NA | 2022-2060
POR Contabilistica pensionistas do L
modelo pensionistas do modelo
MODPENS/POR
MODPENS/POR 0 S/PO
Consultar os Consultar os
Dinamico de pressupostos do pressupostos do calculo
DYNAPOR Equilibrio calculo do nimero de | 4.613.479 -0,66% 3.315.923 do numero de NA NA NA 2020-2070
Geral pensionistas do pensionistas do modelo

modelo DYNAPOR

DYNAPOR
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Despesa com pensdes - Velhice

Contribuicdes - Velhice

T
Maé)éi?a Taxa Média
Valor Base . Valor final Valor Base Cresciment Valor final
Cresciment
o Anual

o Anual

1,62% (s/ 0,41% (s/

medidas) 16,7% (s/ medidas) (em % do PIB)

(em % do PIB)

(em % do PIB)

Atuarial / . . 0,37% (var medidas) 0 : 0,37% (var | 5,93% (s/ medidas)
MISS Contabilistica Scoa(rsl/ ?S:;C:SS' ) 6,6% (varl) 4’353/: fse/Taerdlllc)ias, ) 5,76% (var ) 2005-2080
0,83%. 9,3% (var Il) 0,4% 5,87% (var Il)
(varll) (var )
MODPEN | Atuarial /| 15 156 000.000€| 1,71% | 23.214.000.000 € | 12.309.780.144 € |  1,14% 18.962.505.036 € | 2022-2060
S/POR | Contabilistica
DYNAPO Dinamico de
- Equilibrio | 9.927.000.000€ | 2,26% | 30.396.000.000 € | 12.028.061.468€ |  1,10% 20.785.999.540 € | 2020-2070
Geral

Anexo 1 - Quadro resumo das variaveis e projecdes dos estudos MISS, MODPENS/POR e DYNAPOR
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Anexo 2
Taxa desagregada (%)
Peso da cada eventualidade no Politi ti
Eventualidades buics Custotécnico | | Solidariedade | FOltcas2tvasde
total das contribuigdes (%) Total .| Administracdo emprego e
das prestacGes laboral .
valorizagdo pessoal
Doenga 4,06 1,41 1,33 0,03 0,04
Doenga profissional 1,44 0,5 0,06 0 0,44
Parentalidade 2,19 0,76 0,72 0,02 0,02
Desemprego 14,79 5,14 3,76 0,09 0,12 1,16
Invalidez 12,35 4,29 3,51 0,09 0,12 0,58
Velhice 58,16 20,21 19,1 0,48 0,63
Morte 7,02 2,44 2,31 0,06 0,08
Total 100 34,75 30,79 0,77 1,45 1,74
Anexo 2 - Desagregacdo da TCG
Anexo 3
Carreira contributiva (anos de descontos) Idade pessoal de reforma Consequéncias se iniciar a pensdo antes
Caso ndo preencha os requisitos de algum tipo de pensdo antecipada
<40 66 anos & 4 meses (desempr'egcj de longa duragdo ?u regimes especiais de antecipagdo
para profissGes desgastantes) ndo pode
40
41 65 anos e 11 meses o . . —
Pensdo calculada ao abrigo do regime de antecipagdo por
42 65 anos e 7 meses A - N N N
flexibilizagdo, com penalizagdo por cada més de antecipagdo face a
43 65 anos e 3 meses .
idade pessoal de reforma
44 64 anos e 11 meses
45 64 anos e 7 meses
16 64 anos e 3 meses Se comegou a descontar antes dos 17 anos de idade: pensdo
calculada ao abrigo do regime de antecipagdo por carreiras muito
47 63 anos e 11 meses longas, sem penalizagdo a partir dos 60 anos
48 63 anos e 7 meses
49 63 anos e 3 meses Pensdo calculada ao abrigo do regime de antecipagdo por carreiras
50 62 anos e 11 meses muito longas, sem penalizagdo a partir dos 60 anos
51 62 anos e 7 meses

Anexo 3 - Idade pessoal de reforma
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Anexo 4

Atividade profissional Idade de acesso antecipado a pensdo de velhice

Idade normal de pensdo de velhice reduzida 1 ano por cada 2 anos
de servigo efetivo;

Limite de idade de 50 anos e 1 més, podendo ser reduzido até 5
anos.

Idade igual ou superior a 60 anos 1 més de idade e pelo menos 15
anos civis com registo de remuneragdes nesta atividade

Idade igual ou superior a 55 anos e pelo menos 10 anos civis com
registo de remuneragdes respetivamente ao exercicio desta
profissdo;

Idade igual ou superior a 45 anos e pelo menos 20 anos civis com
registo de remuneragdes, dos quais pelo menos 10 correspondam
ao exercicio desta profissdo

Idade igual ou superior a 55 anos e 1 més e, até 31/12/1999, pelo
menos 15 anos civis com registo de remuneragdes no exercicio
desta profissdo

Idade igual ou superior a 55 anos e 1 més de idade e pelo menos 15
Trabalhadores da Empresa Nacional de Uranio, S.A. anos civis com registo de remuneragdes;

N3o se aplica o fator de sustentabilidade

Idade igual ou superior a 58 anos e pelo menos 22 ans civis com
registo de remuneragdes no exercicio de fungdes operacionais

Trabalhadores do interior ou das minas, das lavarias de minério e
trabalhadores da extragdo ou transformagdo primaria da pedra (incluindo a
serragem e corte da pedra em bruto)

Bordadeiras da Madeira

Profissionais de bailado classico ou contemporaneo (tempo inteiro)

Trabalhadores portudrios integrados no efetivo portudrio nacional (que
tenham completado 45 anos de idade até 31/12/1999)

Controladores de trafego aéreo

Pilotos comandantes e copilotos de aeronaves de transporte publico

. . . Idade igual ou superior a 65 anos
comercial de passageiros, carga ou correio

Idade igual ou superior a 55 anos e 1 més e pelo menos 15 anos civis

com registo de remuneragdes nos quadros de mar;

1 anos de servigo = cada grupo de 273 dias no quadro de mar

Idade igual ou superior a 55 anos e 1 més, desde que tenham

Trabalhadores inscritos maritimos que exercem atividade na pesca cumprido o prazo de garantia estabelecido para o regime geral e
totalizem pelo menos 30 anos de servigo

Trabalhadores integrados nas carreiras de bombeiro sapador e de bombeiro Idade normal de acesso a pensdo de velhice do regime geral

municipal aplicavel em cada ano é reduzida em 6 anos

Trabalhadores inscritos maritimos da marinha de comércio de longo curso,
de cabotagem e costeira e de pesca

Anexo 4 - Carreiras profissionais com direito a antecipagéo da penséo de velhice

Anexo 5

Periodo abrangido pela )
. Prazo de garantia
exceg¢ao
10 anos de inscricao e 60 meses com entrada de contribuigdes ou 10 anos civis

Até 12/1973 . ~
com registo de remuneragdes

Até 12/1979 3 anos de inscricdo e 24 meses com registo de remuneragdes
Até 09/1987 60 meses com registo de remuneragdes
Até 12/1993 120 meses com registo de remuneragdes

Anexo 5 - Exce¢des ao prazo de garantia em vigor
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Anexo 6
Anos dos descontos Contagem para prazo de garantia
12 meses de descontos para a Seguranga Social equivalem a 1 ano no prazo de

Até 12/1993 .
garantia

Cada ano em que o se tenha trabalhado e descontado para a Seguranca Social
pelo menos durante 120 dias equivale a 1 ano no prazo de garantia;

Os anos com menos de 120 dias podem ser agrupados aos anos seguintes (com
menos de 120 dias) até completar os 120 dias

A partir de 01/1994

Anexo 6 - Contagem para o prazo de garantia
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Anexo 7
Inscrigdo na SS até 31/12/2001 e inicio da pensdo apés 01/01/2017
RR P1 P2 Pensao total
RR Xx 2% x n
TRio,15 /140 Se n<10, entdo RR é igual a todas as remunerac&es igual aos inscritos a partir de (P1 x C3+P2 x C4)/C
. - . 01/01/2002
registadas a dividir por 14 vezes o niumero de anos de
descontos a que correspondem
Inscrigdo na SS a partir de 01/01/2002
RR Anos de descontos Comparagdo com IAS Férmula da pensdo
<=20 NA RRXx 2% x n
TR/(nx 14) >20
Se n>40, contam os 40 melhores =<1,11AS RRXx2,3%xn
anos em termos de remuneragdo >1,11ASe=< 21AS (1,1 1AS x 2,3% x n)+[(RR-1,1 IAS) x 2,25% x n]
>21ASe=<adlAS (1,1 1AS x 2,3% x n)+(0,9 1AS x 2,25% X n)+[(RR-2 IAS) x 2,2% X n]
>41ASe=<8IAS (1,1 1AS x 2,3% x n)+(0,9 1AS x 2,25% X n)+(2 I1AS x 2,2% x n)+[(RR-4 IAS) x 2,1% x n]
> 81AS (1,1 1AS x 2,3% x n)+(0,9 1AS x 2,25% x n)+(2 IAS x 2,2% X n)+(4 I1AS x 2,1% x n)+[(RR-8 IAS) x 2% x n]

Anexo 7 - Formulacao da penséo de velhice

Legenda:

C: nimero de anos de descontos

C3: numero de anos de desconto completados até
31/12/2001
C4: numero de anos de desconto completados a partir de
01/01/2003
P1: pensdo calculada com base nos 10 melhores anos dos
ultimos 15 anos de descontos

P2: pensdo calculada com base em todos os anos de
descontos da carreira contributiva, até ao limite de 40 anos
RR: remuneracao de referéncia
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Notas:

TRq0,15: total de remuneragGes dos 10 anos em que
ganhou mais dos Gltimos 15 anos de descontos

n: nimero de anos de descontos

IAS: indexante de apoios sociais

P1 s6 pode ser maior que 12 x IAS se:

P2>P1
P1>P2 e ambos maiores que 12 x IAS. Nesse caso a
pensao € igual a P
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Anexo 8
Carreira contributiva (anos) Taxa de bonificagdo mensal (%)
15-24 0,33
25-34 0,5
35-39 0,65
> 40 1

Anexo 8 - Taxa de bonificacdo mensal por adiamento da idade de reforma

Anexo 9
Escaldo (anos de carreira contributiva) | Valor minimo da pensdo de velhice
<15 301,41 €
15-20 316,18 €
21-30 348,90 €
=>31 436,11 €
Anexo 9 - Valor minimo da penséo de velhice
Anexo 10
Variavel Série Anos Fonte de dados
Receita com contribuigdes - Receitas da Seguranga Social: total e por tipo (Receitas Correntes -
. o 1977-2021 IGFSS/MTSSS
velhice Contribuigdes)
IGFSS/MTSSS (1998);
NUmero de contribuintes Beneficirios ativos da Seguranga Social 1960; 1970-2022 1I/MTSSS (a partir de
1999)
Populagdo (15-64 anos) Populagdo residente: total e por grupo etario 1961-2022 INE
GEP/MTSSS (até 2009);
Remuneragdo média - TCO Remuneragdo base média mensal dos trabalhadores por conta de  1985-1989; 1991- GEE/Mec (2010 a 2012);
(pregos correntes) outrem: total e por setor de atividade econdmica 2000;2002-2021 GEP/MSESS, MTSSS (a
partir de 2013)
Anexo 10 - Informacéo sobre os dados histéricos de cada variavel — Receita
Anexo 11
Variavel Série Anos Fonte de Fonte
dados
Despesa com pensdes de velhice - Conta da Seguranca Social 2002-
: o NA 2002-2021 IGFSS/MTSS
Sistema Previdencial 2021
Pensionistas da seguranga social em 31 dezembro
Numero de pensionistas - velhice (N.2) por Tipo de pensdo; Anual - Instituto de 1990-2022 I, 1.P./MTSSS INE
Informatica
Populagdo +64 anos Populagdo residente: total e por grupo etario 1961-2022 INE PORTDATA
- « . Elementos Informativos e
Pensio média mensal - velhice Z:LO{eTreods';) da pensdo velhice em dezembro de cada ;5051 11,1 p./MTSSS Complementares O 2022 e O
2023

Anexo 11 - Informagéo sobre os dados historicos de cada variavel — Despesa
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Anexo 10
Variavel Média Mediana Desvio Padrdio Minimo Maximo Skewness
Receita
Receita com Contribui¢Ges - Velhice (M€) 8476 8400 6 059 230 21166 0,22
Numero de Contribuintes (milhares) 3 869 4018 623 1187 5004 -1,97
Populagdo 15-64 anos (milhares) 6385 6 606 566 5334 7036 -0,63
Remuneragdo Média Anual -TCO 9447 10343 3792 9447 9447 -0,48
Despesa
Despesa com Pensdes de Velhice (M€) 8 133 8251 2224 4135 12196 -0,10
Numero de Pensionistas - Velhice (milhares) 1 806 1829 279 1383 2176 -0,12
Populagdo >64 anos (milhares) 1440 1388 525 714 2 485 0,27
Pensdo Média - Velhice 456 450 30 416 509 0,50

Anexo 12 - Informacdo de estatistica descritiva
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