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The brief in brief

O objetivo deste Policy Brief é discutir as

ortugal enfrenta trade-offs solugBes propostas pelo estudo e opgdes de
intergeracionais importantes, como frisado politica que conciliam a necessidade de um
no estudo “Finangas Publicas: Uma Perspetiva equilibrio intergeracional com o objetivo de
Intergeracional”. As dindmicas demograficas previstas alcancar a sustentabilidade fiscal de longo
para as proximas décadas s3o incompativeis com o atual prazo. O brief ird também discutir politicas

para contrariar o efeito do envelhecimento e
0 seu impacto na sustentabilidade das
financas publicas portuguesas, baseando-se
na experiéncia internacional sobre o que
funciona. No entanto, é fundamental ter em
mente que ndo existe uma abordagem
politica milagrosa para enfrentar esta
questdo de sustentabilidade, dada a sua
complexidade e dimensdo.

perfil de beneficios e impostos associados a cada faixa
etdria- no futuro, teremos menos populacdo ativa a pagar
impostos e cada vez mais idosos a receber apoio.
Consequentemente, se nada for feito, a sustentabilidade
das financas publicas em Portugal fica gravemente
comprometida, com estimativas a apontar para um défice
permanente nas contas publicas a partir de 2030 (Franco,
Morais, Bernardino, & Jalles 2021).

Tendéncias

O envelhecimento da populacdo, resultante do declinio da fecundidade e do aumento da esperanca
média de vida, associado a déficits persistentes, cria um desafio de sustentabilidade fiscal que provavelmente
serd exacerbado no futuro proximo. Isto constitui um problema em Portugal e ndo sé: Estima-se que o racio de
dependéncia dos idosos - isto €, o racio entre o nimero de pessoas com 65 anos ou mais (idade em que sdo
geralmente inativas economicamente) e o nimero de pessoas com idades entre os 15 e 64 anos, expresso por
100 pessoas em idade ativa (15-64) - na Area do Euro disparara de 33% em 2016 para 53% em 2070 (Nerlich &
Schroth 2018). Estas dinamicas, consequentemente, podem levar a uma reducdo da oferta de trabalho e a
perdas de produtividade (Nerlich & Schroth 2018).

Figura 1: Projecdes demogrc’:ficas As projecdes demog{raﬁcas apresentadas ng Ageing
Report 2021 (Relatério sobre o Envelhecimento -

AWG) mostram que Portugal devera verificar tanto
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na sua composicdo estrutural: a populagdo em

idade ativa deverd diminuir de 59,0% em 2019 para
49,2% em 2070 e a populagdo idosa passar de
22,0% em 2019 para 33,1% em 2070. Além disso, as
mesmas proje¢des apontam para um aumento de
30pp do racio de dependéncia dos idosos portugués
de 37.3% para 67.3% entre o periodo de 2019-2070.

Ha que notar que projecGes demograficas

+30pp indice de acarretam niveis de incerteza consideraveis, devido

dependéncia de idosos . ) o
a suposicGes subjacentes sobre as dinamicas

populacionais e fluxos de migracdo - no entanto, sdo uma ferramenta muito Util para antecipar o futuro e
derivar possiveis efeitos de politicas.




Esta nova composicdo etdria da populagdo e a inconsisténcia estrutural entre as tendéncias de
fertilidade e esperanca média de vida irdo provavelmente exacerbar as ja frageis financas publicas portuguesas.

Figurq 2: A recuperqgao de uma irqjefériq Tendo isto em conta, a recuperagéo de uma
sustentavel trajetdria sustentdvel requer mudangas na dindmica
populacional (através de politicas de fecundidade ou

Estrutura de migracdo), na estrutura etdria de impostos e
beneficios (por meio de reformas da seguranca social
no sistema publico de pensdes), ou no ritmo de
impostos e crescimento econdmico (através de investimento em
beneficios capital humano e incentivos as empresas.

Dinamicas
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Reformas na Todas as propostas anteriores podem exercer
um impacto positivo na sustentabilidade das financas

Seguranca Social
g § publicas. De facto, considerando taxas de imposto

inalteradas, uma trajetéria de crescimento mais
acentuada gera os incrementos na receita fiscal
necessarios para conter os déficits verificados.

crescimento econémico

E também importante notar que na avaliacdo da solvéncia de um governo, o que vincula é a relacdo
divida/PIB, e ndo o stock nominal da prépria divida. Se o produto interno crescer mais rapido do que a divida
(decorrente de taxas de crescimento superiores as taxas de juros), a relacdo divida/PIB deverd evoluir
favoravelmente. No que diz respeito as politicas, é essencial notar que o crescimento ndo é induzido apenas
por via das mesmas. Ainda assim, politicas bem concebidas e compativeis com incentivos podem contribuir
para o crescimento econdmico.




Politicas de Migragdo e Fecundidade

Politicas de Migragcdo

A promogdo de um saldo migratério positivo, particularmente através de incentivos a imigracdo, pode
atenuar as tendéncias de envelhecimento da populacdo ao contribuir para a reducdo da taxa de dependéncia
dos idosos. Isto deve-se principalmente ao facto de a populagdo imigrante se encontrar geralmente em idade
ativa, com estimativas a apontar para cerca de 74% da populacdo imigrante ter entre 20 e 64 anos no ano 2019
(NagOes Unidas, 2019). Além disso, os imigrantes podem contribuir positivamente para o crescimento
populacional. A emigracdo ndo é considerada para estes fins, uma vez que geralmente estd fora do controlo
dos decisores politicos (Franco, Morais, Bernardino, & Jalles 2021).

Embora aumentar os niveis de imigracdo seja em principio desejavel, atrair imigrantes qualificados
permitiria extrair plenamente os beneficios desta politica. Isso porque o reforco do stock de capital humano
através da imigracdo pode aumentar a produtividade geral e contribuir para o crescimento econémico nos
paises de destino (Boubtane, Dumont, & Rault 2014). Além disso, os imigrantes altamente qualificados
impulsionam o progresso tecnoldgico decorrente da criagdo e difusdo de conhecimento e inovacdo (Kerr &
Lincoln 2010) e sdo mais propensos do que a populacdo nativa a iniciar os seus proprios negdécios (The
Economist 2019). Por conseguinte, as politicas discutidas abaixo vdo centrar-se nas opgdes que se mostraram
eficazes para atrair fluxos de imigracao qualificados.

Menu de Politicas

Um estudo de Czaika e Parsons (2015) mostra que as politicas
mais eficazes para atrair imigrantes altamente qualificados sdo os Q
Caixa 1: Sistemas
baseados em pontos

sistemas de imigracdo orientados pela oferta, ou seja, sistemas baseados
em pontos (Caixa 1). Candidatos que preencham os requisitos do pais

recebem uma vaga. Assim, é possivel aumentar o nimero absoluto de . .
Sistemas onde os candidatos

a empregos retinem pontos
com base nos eventuais

imigrantes altamente qualificados e a composicdo por aptiddo dos fluxos
internacionais de trabalho. Por outro lado, os sistemas orientados pela

procura, geralmente baseados no principio da contingéncia de empregos,
muitas vezes complementados por avaliagdes caso a caso ou ocupag¢do
por ocupacdo das necessidades do mercado de trabalho, demonstram ter
um diminuto, e potencialmente até mesmo negativo, efeito na atracdo de
fluxos de imigragdo qualificada.

Outras abordagens politicas incluem a provisdo de direitos pés-
entrada, por exemplo, a oferta de residéncia permanente. No entanto,
esta abordagem especifica reduz o teor de capital humano dos fluxos de
trabalho, uma vez que é especialmente atrativa para trabalhadores nao
qualificados. Além disso, acordos bilaterais que reconhecem as
credenciais de diplomas obtidos no estrangeiro e a transferéncia de
direitos de seguranca social entre paises promovem fluxos de
trabalhadores altamente qualificados e contribuem para a seletividade de
competéncias dos fluxos de imigrantes.

cargos, salarios e fluéncia na
lingua.

Onde?

Canada, Reino Unido, Australia

Impacto?

Cerca de 2/3 dos imigrantes
qualificados migram para
estes 3 paises e para os EUA
(The Economist, 2019).




Trade-offs

Uma possivel ressalva desta politica é a necessidade de Caixa 2: Qual o impacto

influxos consideraveis para que se manifestassem efeitos. Todavia, dos imigrantes nos
Feldstein (2006) argumenta que um forte aumento na imigrac3o teria saldrios dos nativos?
um impacto insignificante nas receitas necessarias para lidar com o
envelhecimento da populacdo, quando considerada a magnitude dos ideia de que os imigrantes afetam
efeitos fiscais decorrentes da imigracdo. Na verdade, o aumento da (positiva ou negativamente) os
receita proveniente de um grande aumento na imigracdo financiaria saldrios dos nativos.

apenas uma pequena parte do consequente aumento no custo das
pensdes e beneficios de saude, especialmente no curto prazo.

O debate geral gira em torno da

19 dos 27 artigos analisados por
Peri (2014) obtém uma estimativa

Porém, no longo prazo, é possivel em principio que os média para o efeito da imigracio
imigrantes gerem um fluxo constante de receitas fiscais. Por exemplo, sobre os salarios dos nativos entre
se os imigrantes estabelecidos no pais exibirem trajetorias de -0,1e0,1.

consumo estaveis, entdo a tributacdo do IVA pode sofrer mutagdes

substanciais ao longo do tempo, afetando as receitas das empresas nesse periodo (e, portanto, afetando
também a base de tributacdo das empresas). De facto, as consideracGes sobre o tempo e o ciclo de vida sdo
essenciais para que se possa dar uma resposta definitiva ao problema. Em vez de apenas comparar os beneficios
e servicos publicos usufruidos pelos imigrantes, com os custos que estes acarretam ao longo de um
determinado periodo de tempo, deve-se também ter em consideracdo os potenciais efeitos da imigracdo na
politica fiscal, dado que avaliar o status de contribuicdo liquida da mesma geracdao em diferentes periodos pode
resultar em previsdes contraditérias.

Isto ilustra o qudo mistos sdo os indicios sobre a contribuicdo da imigracdo para o tema em questao.
Além disso, os estudos que incidem sobre contribuicdo liquida dos imigrantes para a sustentabilidade fiscal sdo
consideravelmente limitados pelos microdados inadequados disponiveis, que sdo indispensaveis para
determinar exatamente os custos e beneficios. Outra questdo metodoldgica fundamental diz respeito a
definicdo dos mesmos custos e beneficios. Por exemplo, se as despesas com educac¢do sdo feitas com criancas
estrangeiras que se mudam para Portugal, o saldo fiscal liquido da migracdo é provavelmente agravado.

Em contrapartida, também é relevante considerar os efeitos desencadeados pelos fluxos de imigracdo
no estado social: estudos apontam para o facto de que os imigrantes qualificados tendem a representar, em
média, uma contribuicdo liquida, enquanto os migrantes nao qualificados tendem a representar, em média, um
encargo liquido (Mayda 2017).

No que toca as financas publicas, estudos empiricos conduzidos para 19 paises da OCDE (entre eles,
Portugal), mostraram que um fluxo de imigrantes aumenta o PIB per capita e o saldo fiscal, aumentando
também a participacdo da forca de trabalho e reduzindo as transferéncias per capita (d'Albis, Boubtan &
Coulibaly 2018), apresentando assim indicios contra a ideia de que as finangas publicas seriam deterioradas
pela imigracdo internacional.

Para além disto, podem surgir tensdes politicas devido a preocupagBes sobre os efeitos nas financas
publicas e nos resultados obtidos pelo mercado de trabalho (Dustmann e Preston, 2006, 2007; Boeri 2010). Em
particular, a preocupacdo mais comum da populacdo nativa em relacdo aos fluxos migratérios é que a expansao
da oferta de trabalho leve a remunerac¢des de equilibrio mais baixas. Geralmente, os imigrantes podem
prejudicar nativos com aptiddes semelhantes as suas e beneficiar nativos com aptiddes diferentes, embora
exista um debate aceso continuo dentro da comunidade académica sobre os efeitos da imigracdo no mercado




de trabalho (Card e Peri vs. Borjas como em Card e Peri 2016). No entanto, uma extensa revisdo da literatura
sobre os efeitos salariais dos imigrantes sobre os nativos (Caixa 2) mostra que estes sdo praticamente nulos
(Peri 2014).

Politicas de Fecundidade

Em termos de politica de fecundidade, esta

Caixa 3: Impacto no Japao demonstra aumentar modestamente o numero de

S6 tém efeitos tangiveis no combate aos nascimentos, particularmente de segundos e terceiros filhos.
efeitos do envelhecimento da populacdo se Algumas das politicas que visam aumentar a fecundidade
a taxa de fertilidade estiver muito acima incluem, por exemplo, melhores sistemas de licenca
dos niveis de reposicdo. Para além disto, o parental, programas de creches e incentivos fiscais para
efeito das politicas pré-natalistas depende procriar (Sobotka, Matysiak, & Brzozowska 2019).

muito da data de implementacdo, quanto
mais cedo maior o impacto potencial no
combate ao fendmeno do envelhecimento
da populacdo (Parsons & Gilmur 2018).

Porém, as politicas de incentivo a natalidade ndo sdo
suficientes para compensar as mudangas econdmicas e
sociais que levaram a taxas de fecundidade a cair abaixo do
nivel de reposicao.

Adicionalmente, ndo existem indicios claros sobre quais as politicas que tém maior potencial para
aumentar as taxas de fertilidade com o menor custo orcamental (Brainerd 2014). Ndo obstante, as politicas pré-
natalistas devem ser combinadas com o aumento da imigracdo para produzir quaisquer resultados
mensuraveis.

As politicas de imigragcdo ndo aparentam ter nenhum efeito claro sobre a justica intergeracional. Neste
prisma, tanto os trabalhadores nativos como os pensionistas beneficiam da imigracdo de trabalhadores. Para
os trabalhadores, o encargo de prover as reformas é distribuido por mais ombros, enquanto os pensionistas
ndo precisam temer cortes nos beneficios das pensdes. A intensidade destes efeitos depende das
especificidades do sistema publico de pensGes e de seguranca social. No entanto, podem haver efeitos
negativos para os trabalhadores imigrantes. Estes podem imigrar mais tarde na vida e/ou precisar de se
submeterem a formacdo adicional para entrar no mercado de trabalho, levando a beneficios reduzidos. No
entanto, esta situacdo pode ser atenuada ou contrariada através de politicas. Por Ultimo, deve ser considerada
a situacdo demografica nos paises de origem, para evitar simplesmente exportar o problema demografico para
esses paises.

Em Ultima analise, embora possam apresentar alguns impactos positivos nas finangas publicas de um
pals, as politicas de imigracdo e fecundidade ndo resolvem a inconsisténcia estrutural entre o orcamento
portugués atual e a estrutura etaria da populagdo no longo prazo. Para isso, é necessario desenvolver outros
tipos de estratégias que discutiremos nas proximas secgdes.

Idade da reforma e Reformas no Sistema de
Seguranca Social

O objetivo deste conjunto de politicas é abordar diretamente a questdo da incompatibilidade
estrutural, alterando o perfil etario dos impostos e beneficios. Dado que, praticamente em todos os paises da
UE, as idades da reforma ndo tém acompanhado a tendéncia de aumento da longevidade, aumentar a
proporcdo de participacdo na vida ativa em relacdo a média de anos de reforma pode ser fundamental para
moderar as pressdes sobre as finangas publicas.




Idade da reforma

Uma estratégia para lidar com este
problema é aumentar a idade de reforma. Ao fazé-
-lo, verifica-se um aumento da contribuicdo
tributaria em todas as geracdes e, dado que as
pessoas recebem as suas pensdes mais tarde, pode
haver uma reducdo nas despesas com as mesmas,
embora este efeito dependa do quanto as pensdes
estdo vinculadas as contribuicdes feitas. Esta opc¢do
é eficaz para atrasar a reforma apenas se,
simultaneamente, outros acessos para a reforma
antecipada forem bloqueados.

Por um lado, esta politica leva a uma
expansdo da oferta de trabalho, com um impacto
positivo no produto agregado, que ndo fica
comprometido mesmo que as gera¢des mais velhas
sejam, em média, menos produtivas que as mais

novas. Mesmo assim, Kim e Yoshino (2020)
destacam a importancia da formacdo de capital
humano, formacdo e educacdo ao longo da vida,
com vista a promover ganhos de produtividade
entre a populacdo idosa. Aumentos na produti-
vidade agregada podem adiar a idade acima da qual
as pessoas se tornam um fardo para a produti-
vidade das empresas. Uma maneira de lidar com
esta questdo é desenvolver programas de formacgao
para idosos (tais como, formacdo bdsica em
informatica, entre outros), que visam a atualizagdo
das competéncias dos mesmos para melhorar a
produtividade e a participacdo na forca de trabalho
por um periodo mais longo. Além de ganhos de
produtividade, esta opcdo também melhora a
percecdo de seguranca no trabalho e reduz a
obsolescéncia de competéncias.

Caixa 4: O aumento da idade da reforma afeta as perspetivas de emprego? q

Bovini e Paradisi (2019) apresentam indicios para Italia que trabalhadores mais velhos que atrasam a aposentadoria

e colegas mais jovens sdo substitutos uns dos outros na producdo, atenuando assim as preocupag¢les com a

obsolescéncia do trabalhador ligada a idade. Indicios adicionais de Itdlia sugerem que um aumento na idade de

reforma ndo exclui o emprego das geragBes mais jovens, se bem implementado (Carta, D’Amuri & von Wachter

2021). No entanto, no que diz respeito a Portugal, surgem dinamicas contrastantes. Martins, Novo e Portugal (2008)

mostram que apds a reforma legislativa introduzida em 1994, onde a idade legal de reforma das mulheres foi

gradualmente aumentada de 62 para 65 anos, as empresas que empregavam trabalhadoras mais velhas reduziram

significativamente as suas contratagdes, especialmente de jovens trabalhadoras.

Impacto

Tabela 1: Impacto do aumento da idade da reforma

Politica

Aumento da 15 paises da
idade da reforma OCDE!?

Aumento da
idade da reforma

Principais conclusoes

Aumento efetivo da idade da reforma
Efeitos positivos no emprego (55-65 anos) (2021)

Aumento da Vidas profissionais alargadas,
idade da reforma especialmente para trabalhadores com .
. o~ . Hofdcker e Naumann
& Politicas de Alemanha pouca formacao (por necessidade)
. . . (2015)
“Envelhecimento Trabalhadores com maiores niveis de
Ativo” educacdo aumentam voluntariamente

Aumento de 40% em casos de depressdo no
Paises Baixos = primeiro cohort afetado pela politica (este
efeito pode ndo ser persistente)

Autor(es)/Ano
Kuitto e Helmdag

De Grip, Lindeboom e
Montizaan (2011)

! Austria, Bélgica, Finlandia, Franca, Alemanha, Irlanda, Italia, Jap&o, Paises Baixos, Noruega, Espanha, Suécia, Suica,

Reino Unido e Estados Unidos




Outro método para encorajar a reforma
tardia serd reduzir o imposto implicito sobre a
continuagcdo do trabalho. Isto implica que, se as
pessoas se reformarem mais tarde (e contribuirem
mais ao longo da sua vida), as suas pensdes
aumentardo proporcionalmente. As reformas mais
radicais a este respeito foram implementadas na
Suécia, Italia, Poldnia e Hungria - pensdes publicas
gradualmente transformadas de sistemas de
beneficios definidos para sistemas Notional Defined
Contribution (NDC), onde as pensdes dependem de
contribuicdes acumuladas (OCDE, 2002).

Impacto

Reformas no Sistema de Segurang¢a Social

Alternativamente, poderiamos considerar
a reducdo dos incentivos a reforma antecipada
noutros esquemas. No passado, as pensbes de
reforma antecipada, os subsidios de desemprego e
os regimes de invalidez foram frequentemente
utilizados para cobrir o tempo até as pessoas terem
direito a receber a pensdo normal. Para lidar com
isto, muitos paises comecaram a restringir o acesso
a esses esquemas e/ou torna-los menos generosos,
ao mesmo tempo que reforcam os requisitos de
procura de emprego para trabalhadores
desempregados mais velhos (OCDE, 2002).

Tabela 2: Impacto das Reformas no Sistema de Seguranca Social

Politica

Principais conclusoes

Autor(es)/Ano

Reduc¢do imposto
) ’g. P 15 paises Aumento da continuacdo do trabalho e )
implicito sobre a 1 . Kuitto e Helmdag (2021)
OCDE adiamento da reforma
cont. do trabalho
ReSt”F(N’eS no Redugdo da reforma antecipada, redugo das
acesso a.ref;)rma Alemanha reformas de trabalhadores pouco Buchholz, Rinklake e
antecipada qualificados e agravamento das Blossfeld (2013)
(aumentos paralelos . )
na idade da reforma) desigualdades na velhice
Redugdo de cerca de 1% do PIB nas despesas
com pensdes
‘ . Efeitos positivos no crescimento e na oferta Jaag, Keuschnigg e
Austria .
de trabalho Keuschnigg (2010)
Reformas
L Falha em compensar as perdas de emprego
paramétricas .
decorrentes do envelhecimento
Redugdo de 3.25 pontos percentuais nas
E<panha despesas com pensdes no curto prazo De la Fuente e
P Sem resposta a longo prazo ao problema de Doménech (2013)
sustentabilidade do sistema de pensdes

Trade-offs

No entanto, a reforma tardia acarreta custos. No que diz respeito ao aumento da idade de reforma, a
fonte mais dbvia de restricdo é a existéncia um limite subentendido para o quanto pode ser aumentada. Além
disso, os custos de contratacdo de trabalhadores mais velhos ndo se restringem a potencial perda de empregos
para os jovens, mas também a limitacGes em termos de modernidade e utilizacdo de ferramentas tecnoldgicas
de ponta, o que implicaria esforcos substanciais de formacao.




Programas de formacdo direcionados a
trabalhadores mais velhos criam, por outro
lado, problemas ao nivel dos incentivos para para Porngal?
as empresas - considerando que estes
trabalhadores ndo ficardo durante muito

Caixa 5: O que sugerem os indicios Q

Segue-se uma representacdo do perfil Idade-Saldrio dos
) trabalhadores em Portugal (Figueiredo 2021), que ilustra
mais anos no mercado de trabalho, o custo que as taxas salariais tendem a aumentar com a idade até

associado com a sua formagdo, da certo ponto e a diminuir a partir desse mesmo ponto.
perspetiva da empresa, é maior do que o

potencial aumento de produtividade de que
esta pode beneficiar. Para além disto, existe 8
um custo de oportunidade alto, uma vez

Figura 3: Perfil Idade-Saldario em Portugal

gue a firma poderia investir num programa
semelhante para um trabalhador mais
jovem e obter resultados mais rapidos e
duradouros. O beneficio de programas de
treino para trabalhadores mais velhos pode

Wage rate (hourly)
(2] ~

o
1

ser ainda mais reduzido se a percecdo
destes trabalhadores acerca das suas
capacidades e perspetivas futuras afetarem

20 25 30 35 40 45 50 55 60 65 70

negativamente a sua motivacdo. Por ultimo, e

também ¢é importante considerar que os

programas de formacdo n3o podem Fonte: Figueiredo, 2021
compensar décadas de sub-investimento

em capital humano entre os idosos (Mayhew & Rijkers 2004).

Para além das questdes referidas anteriormente, que podem potencialmente ser contornadas com
ajustamentos nos locais de trabalho que sirvam de forma mais adequada as necessidades e capacidades dos
trabalhadores mais velhos, é importante notar que o aumento da esperanca de vida ndo é homogéneo para
toda a populagdo. Assim, aumentar a idade da reforma pode traduzir-se num impacto desproporcionalmente
elevado para a populagdo com saldrios mais baixos, que simultaneamente tem uma menor probabilidade de
viver anos suficientes para compensar o lazer sacrificado. Trabalhadores da classe média-baixa tendem também
a ter trabalhos fisicamente exigentes, o que pode limitar a qualidade de vida que terdo na reforma (Costa-Dias,
Blundell, Britton, & French 2021).

Por ultimo, este tipo de politicas carrega riscos que pode levar os agentes a poupar mais, contraindo,
por conseguinte, o consumo privado e a procura agregada como resultado (Nerlich & Schroth 2018).

As reformas paramétricas tém implica¢Bes claras para a justica intergeracional. Em primeiro lugar, o
prolongamento da vida ativa pode ser considerado injusto pelas geracdes mais velhas, com respeito as geracées
anteriores, em particular pelos trabalhadores com baixas remuneracg@es, trabalhadores com empregos
fisicamente exigentes ou outros com ocupac¢bes desgastantes e cansativas. Além disso, o aumento na esperanca
média de vida aliado a diminuicdo esperada nas reformas pagas pelo sistema podem alimentar o sentimento
de injustica, especialmente entre as gera¢des mais jovens, que estdo a pagar para sustentar o sistema atual em
troca de beneficios drasticamente reduzidos no futuro - o Ageing Report de 2021 (Comissdo Europeia 2021)
estima que em 2040 as taxas de substituicdo na reforma sdo de apenas 54,5% (sugerindo que cerca de metade
do rendimento de um trabalhador antes da reforma é pago pelo programa de pensées apds a reforma do
mesmo).




No geral, as reformas paramétricas, incluindo o aumento da idade da reforma, apresentam efeitos
positivos no prolongamento da vida ativa dos trabalhadores em varios paises, embora a custa do aumento da
desigualdade para os trabalhadores mais velhos e da reducdo das pensdes para os trabalhadores com menor
escolaridade.

Crescimento Economico

De uma maneira geral, o crescimento econémico é um ingrediente-chave para a sustentabilidade das
financas publicas. Isto deve-se ao facto de o crescimento gerar maiores receitas per capita, que se traduzem
em maiores receitas fiscais (considerando que as taxas tributdrias estdo vinculadas a saldrios e receitas) que por
sua vez ajudam a cobrir os déficits provocados por uma populacio cada vez mais envelhecida. E relevante notar
gue o crescimento atua por meio de receitas, e ndo por meio de canais demograficos.

Caixa 6.1: Arelagdo entre crescimento econémico e finangas publicas :{
O impacto do crescimento

Recorrendo a teoria econdmica, para avaliar a solvéncia de um governo, o que vincula é a relacdo divida/PIB,
e ndo o stock nominal da prépria divida. Se o produto interno crescer mais rdpido do que a divida (por meio
de taxas de crescimento superiores as taxas de juros), o racio divida/PIB deverd melhorar.

Para ilustrar como o crescimento se traduz em receitas mais elevadas, Koster e Priesmeier (2017)
apresentam uma estimativa de longo prazo para a elasticidade das receitas em relacdo ao PIB de 1,20 para
Portugal. Em termos da relagdo de curto prazo entre as receitas fiscais e o PIB, os autores constatam que
um aumento de 1 ponto percentual na taxa de crescimento do PIB leva a um aumento de 1,04 pontos
percentuais na taxa de crescimento das receitas, também para Portugal. Usando essa medida, estimamos
gue, para um aumento adicional de 1 ponto percentual no PIB por ano, a velocidade com que alcangariamos
capacidade liquida de financiamento aumentaria em 31 anos.

31 anos

NUmero de anos poupados
para alcancar capacidade

liquida de financiamento
guando o PIB cresce mais
depressa por 1pp

Fonte: Calculos dos autores. Este valor representa o nimero de anos poupados para atingir a capacidade liquida de financiamento
num cenario onde a taxa de crescimento do produto é superior na medida de 1pp em cada ano, comegando em 2022, quando
comparado com um cenario onde as receitas crescem de acordo com os seus valores historicos. Este exercicio pressupde que
receitas e despesas gerais publicas crescem de acordo com as suas taxas geométricas de crescimento histéricas (referencial de
cerca de 20 anos) e também que a tendéncia historica da despesa publica se mantém inalterada quando comparada com o cenario
sem crescimento de 1pp.

No entanto, é importante ter em conta que a maior parte do crescimento ndo é incitado por politicas
e depende de iniUmeras dimensdes. Além disso, o tipo de crescimento (consulte o Quadro 6.2) alcancado por
uma economia ndo é totalmente controlado. No entanto, existem politicas que, se adequadas e
cuidadosamente implementadas, podem impulsionar um ou outro tipo. Tendo em conta tanto os fatores
mencionados na Caixa 6.2 como a injustica das questdes intergeracionais em jogo com potenciais perdas para




os mais jovens, focamos, neste brief, no papel do investimento no capital humano, nomeadamente na
educacdo, uma ferramenta que pode ajudar neutralizar os efeitos anteriores.

Caixa 6.2: A relagdo entre crescimento econdémico e finangas pUblicas Q
Tipos de crescimento

A relacdo entre crescimento econdmico e receitas depende de varios fatores, nomeadamente do tipo de
crescimento, onde podemos considerar crescimento baseado no consumo e no investimento.

Radulescu, Serbanescu & Sinisi (2019) usam o exemplo das economias da Europa Central e Oriental no
periodo 2004-2017, durante o qual esta regido verificou niveis elevados de crescimento econémico. A
andlise efetuada identifica o consumo privado como a alavanca fundamental do crescimento no curto prazo.
No entanto, os autores alertam para o facto de que este tipo de crescimento ndo contribui para o processo
de criacdo de emprego nem no longo nem no curto prazo, concluindo que as taxas de crescimento elevadas
verificadas nestes paises ndo sdo sustentaveis a longo prazo.

Para alcancar crescimento sustentdvel, recomenda-se que os paises se concentrem em:

v" Melhorar a eficiéncia do mercado de trabalho através de programas de formac3o e especializacdo.

v' Apoiar o processo de educacdo para devolver as competéncias da forca de trabalho e a sua
produtividade.

v" Promover os investimentos pUblicos, assim como os investimentos nacionais.

v Apoiar atividades de elevado valor acrescentado através de politicas que se focam principalmente
na educacdo, I&D e cooperagdo com o setor empresarial.

v Proporcionar um ambiente macroecondmico estavel assim como estabilidade politico-social para
garantir um crescimento consistente e sustentavel do PIB per capita no futuro.

Estas recomendacbes salientam o papel fulcral que o investimento desempenha no crescimento
sustentavel, ao invés do consumo

Investimento em Capital Humano

E do conhecimento geral que o capital humano, em particular na forma de educacdo formal,
desempenha um papel crucial como motor de crescimento econémico, conforme descrito extensivamente na
literatura (Mankiw, Romer e Weil 1992, Lucas 1988, Osiobe 2019). Deste modo, é importante explorar opcdes
de politicas que consigam extrair o potencial da educacdo para fomentar o crescimento, através da melhoria
da produtividade, e que possam afetar tanto as competéncias que os trabalhadores trazem para o mercado de
trabalho como as oportunidades que encontram.

Menu de politicas

Promover o acesso equitativo a servicos de qualidade é essencial, especialmente na primeira infancia,
onde os retornos da educacdo sdo substanciais (Carneiro, Heckman, & Vytlacil 2011). A criacdo de condicdes
equitativas no acesso a educacdo envolve compensar as falhas existentes no meio familiar através de, por
exemplo, aulas particulares online ou esforgos como o “Devoirs Fait” francés, um programa dedicado ao estudo
acompanhado para realizar os trabalhos de casa.




Para além disso, devem ser promovidos esfor¢os
para nivelar o acesso aos recursos da Internet e ao
espaco de estudo, com destaque na erradicacdo da
exclusdo digital.

Figura 4: Retornos da educacao

Também é importante notar que os elevados retornos

dependem ndo sé do acesso, mas também da qualidade

e consisténcia dos servigos prestados, sendo que 0s Os retornos de programas

de infancia direcionados a

criancas desfavorecidas sao

cerca de 13% (Garcia et al.
2016).

estimulos sociais e emocionais sdo essenciais nos
programas educativos.

Outro angulo crucial a analisar acerca de
politicas que desenvolvem capital humano é a ligagcdo
entre as competéncias adquiridas na educacdo formal e as necessidades do mercado de trabalho. De facto,
varios relatorios da OCDE tém vindo a destacar que os paises devem investir em sistemas educacionais que
sejam flexiveis, pois tal traz beneficios para os préprios individuos e para a economia como um todo.

1. Ao exibir uma resposta rapida as mudancas de curto prazo no mercado de trabalho, o sistema
educacional garante maior empregabilidade para os recém-licenciados, o que por sua vez evita "' efeitos
de cicatriz", sendo benéfico tanto a nivel individual como agregado no longo prazo.

2. Um sistema de educacdo mais flexivel também pode minimizar a inadequacdo de competéncias, que
constituem encargos para as empresas (Uuma vez que os custos de mdo-de-obra e pesquisa sdo mais
elevados), os individuos (que tendem a reportar niveis mais baixos de satisfagdo no trabalho) (OCDE
2016) e a economia como um todo (com a adogdo demorada de novas tecnologias e menores niveis de
produtividade).

3. Um sistema de educagdo flexivel fomenta a resiliéncia dos trabalhadores a mudangas futuras no
mercado de trabalho e as suas capacidades de adaptacdo face a adversidades.

Naturalmente, ndo é facil avaliar a capacidade de resposta de um sistema educacional ou definir
conjuntos de politicas que devem ser implementadas para melhorar a escolaridade nesse sentido. No entanto,
é evidente que os curriculos devem ser atualizados com frequéncia e que os estudantes beneficiariam de
programas de orientacdo e mentoria, bem como de um sistema educacional que alie a formacdo vocacional
com planos de aprendizagem personalizaveis. Além disso, é fundamental facilitar a transicdo para o mercado
de trabalho, através da promocdo de uma relagdo préxima entre empresas e escolas. Por ultimo, a educagao
deve ser encarada como um processo continuo ao longo da vida, com um destaque na formacdo inclusiva e
dirigida aos trabalhadores desfavorecidos, através de programas semelhantes aos que ja se mostraram eficazes
noutros paises, como os “Programas Setoriais de Formacdo” nos EUA (Katz, Roth, Hendra e Schaberg 2020).

Além do investimento em educac¢do e capital humano, muitas outras politicas que operam no lado
empresarial da economia, como as politicas de inovagao, podem promover o crescimento econémico. Para
evidéncias sobre politicas de inovacdo, consulte a Caixa 7.




Caixa 7: Experiéncia Internacional na Politica de Inovagao {

A inovacdo é fundamental para atingir niveis mais elevados de crescimento e produtividade, contribuindo
simultaneamente para encontrar solucdes para muitos desafios globais, como as mudancgas climaticas e o
envelhecimento da populagdo. Alguns instrumentos conhecidos sdo:

v"Incentivos fiscais, que devem ser direcionados a barreiras, impedimentos ou sinergias especificas para
estimular o nivel desejado de investimento em I&D e inovacgGes. Entre esses incentivos, a politica fiscal é um
elemento cada vez mais vital. Os incentivos fiscais mais amplamente usados incluem créditos fiscais ou
deducdes fiscais favoraveis para despesas em I&D (OCDE 2016). No entanto, como frequentemente
observado em relatérios da OCDE, estes tipos de incentivo devem ser cuidadosamente aplicados, pois
aumentam a complexidade do sistema tributario, comprometendo a transparéncia. Além disso, se forem mal
concebidas, estas politicas podem ter consequéncias negativas, como o favorecimento das empresas
incumbentes, ou motivando as pequenas empresas a realizar atividades menos eficientes ou até mesmo
criando atividades de arbitragem e procura de rendas.

v' Bolsas de investigacdo, subsidios para estimular o investimento em 1&D e politicas de cluster, todos
mecanismos relevantes para gerar e disseminar inovacao. Alguns exemplos incluem os Péles de Compétitivité
na Franca, os Centros de Especializacdo na Finlandia ou os programas de Clusters Industriais e de
Conhecimento do Japdo. Frequentemente, estas politicas exigem colaboragdo entre empresas e instituicdes
do conhecimento. Além disto, uma andlise da OCDE sugere que a inovagdo prospera em ambientes
caracterizados por uma forca de trabalho qualificada que possui o conhecimento e as habilidades para gerar
novas ideias e tecnologias (OCDE 2015), o que implica que os esforcos de formacgdo também sdo criticos.

Em suma, para garantir um impacto significativo no crescimento, as politicas discutidas devem ser focadas em setores
e/ou empresas de alto potencial, capazes de criar oportunidades de emprego. Posto isto, identificar tais setores e
empresas costuma ser o mais desafiante, sendo que as politicas publicas podem ser Uteis na identificacdo de empresas-
chave.




Conclusao

O envelhecimento da populagdo é um fendmeno sujeito a agravamento na maioria dos paises do
mundo nas proximas décadas, atingindo niveis sem precedentes na histéria da humanidade. A dindmica
populacional anteriormente descrita implica graves consequéncias para as despesas publicas portuguesas,
devido a extrema relevancia das pensdes e da salde no orcamento, pondo em causa a sustentabilidade das
financgas publicas. Com base na anadlise anterior, podemos tracar as seguintes trés principais conclusées para
recomendagdes de politicas:

v' 0O crescimento econdmico ¢ o pilar fundamental para manter a sustentabilidade fiscal e, a0 mesmo
tempo, garantir a justica intergeracional - uma vez que implica menores perdas da atual geracdo em
idade ativa. Embora outros tipos de reformas, como reformas nos sistemas publicos de pensdes ou
politicas de migracdo, possam ser eficazes no combate ao envelhecimento da populagdo no curto
prazo, tais politicas ndo sdo capazes de criar sustentabilidade fiscal de uma forma consistente no longo
prazo, conforme ilustrado no brief. Neste sentido, crescimento baseado em investimento deve ser
promovido, tanto quanto possivel, particularmente através da adog¢do de politicas que visem fomentar
o crescimento de longo prazo. Estes aspetos sdo imperativos e devem ser o foco principal dos decisores
publicos.

v' Reformas paramétricas, como o aumento da idade da reforma e a modificacdo dos sistemas de
seguranca social e de pensdes publicas, devem ser encaradas como complementares a politicas que
promovem o crescimento. Estas reformas sdo mais direcionadas para a resolucdo do problema do
envelhecimento da populacdo e o consequente peso fiscal sobre as geracdes mais jovens. No entanto,
estas sdo limitadas no seu alcance e sé podem fornecer alivio de curto prazo. Por exemplo, ndo é
possivel aumentar indefinidamente a idade da reforma e cortar nos sistemas de pensdes sem reagdo e
dissidéncia social. Assim, tais reformas devem ser implementadas de uma forma razodvel.

v As politicas de imigracdo e fecundidade s3o menos eficazes na garantia do equilibrio entre geracdes e
na promocdo da sustentabilidade fiscal a longo prazo. Conforme destacado pela experiéncia
internacional, estudos sobre estas politicas apontam para resultados relativamente mistos. Por
exemplo, niveis de imigracdo significativos seriam necessarios para se materializarem na
sustentabilidade fiscal e compensar os efeitos do envelhecimento da populagdo. A mesma ldgica se
aplica as politicas pré-natalistas, que podem ser muito insuficientes para lidar com o problema em si.
Independentemente disso, as politicas de migracdo sdo importantes, especialmente quando
consideramos os extensos beneficios de uma forga de trabalho altamente qualificada decorrente de
fluxos de imigragdo qualificados e também efeitos de geracdes sobrepostas.

Além disso, as respostas destinadas a resolver esta questdo tém consequéncias prementes para a
justica intergeracional. A incompatibilidade fundamental analisada neste brief implica que as gera¢des atuais
carregam o peso da divida, esperando simultaneamente beneficios significativamente reduzidos para si
mesmas no futuro. Tal aspeto tem implicagdes claras para o sentimento de injustica sentido pelas geracdes
mais jovens que atualmente trabalham, em relacdo as mais velhas. Em contraste, a percepc¢do de justica para




as geragdes mais velhas quando opg¢des como o aumento da idade da reforma sdo empregues é enfraquecida
em comparacado com as geracdes anteriores, que precisaram de trabalhar mais para obter os beneficios a que
tém direito.

Alcangar um resultado intergeracional justo é uma tarefa complexa, mas uma coisa é certa: quanto
mais tarde agirmos, pior serd o resultado. Se nada for feito, as gera¢®es futuras arriscam aumentos da carga
fiscal ou reducdes de despesa publica absolutamente incomportaveis, ameacando o equilibrio intergeracional
e o préprio contrato social.
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