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0. Introducgao

Estando as pensdes dos sistemas publicos submetidas a uma crescente pressao por efeito das
medidas de contencdo adotadas a fim de assegurar a sua sustentabilidade financeira, num
cenario de envelhecimento demografico, passaram a valorizar-se as possibilidades oferecidas
pelo sistema complementar de pensdes, como fonte de rendimentos que melhorem a qualidade
de vida dos pensionistas e evitem situagdes de pobreza. De entre as modalidades oferecidas no
quadro legislativo atual, assumem particular interesse os regimes profissionais
complementares, pela sua abrangéncia, pela sua durabilidade, e por terem a capacidade de
envolverem no seu financiamento as entidades empregadoras além dos préprios trabalhadores.

Portugal dispde de um regime profissional de pensdes pouco desenvolvido apesar de se ter
observado algum crescimento dos montantes geridos e do numero de participantes e
associados nos dltimos anos. Na atualidade, cobre um ntimero limitado de trabalhadores e gera
uma parcela modesta dos rendimentos pos-reforma. Trata-se, além disso, de um tema que nao
tem merecido estudos de natureza analitica por parte dos especialistas do sistema de pensdes,
aparte referéncias esparsas em obras de carater mais gerall. Justifica-se por isso que a
elaboracdo do Livro Verde sobre a sustentabilidade da seguranca social dedique alguma
atencdo a este tema, procurando contribuir para que se explorem com maior profundidade e
empenho as potencialidades destes regimes.

Nesta nota técnica comecamos por descrever o quadro atual em que se desenrola a atividade
dos regimes complementares profissionais, comegando na primeira sec¢do por apresentar uma
resenha sintética do respetivo quadro legislativo, e passando em seguida a caracterizagao da
sua evolugdo recente, com o foco no grau de cobertura pessoal, e no valor e distribuicdo dos
montantes geridos, das contribuicdes e dos beneficios. Na terceira seccdo, a situacdo portuguesa
¢ inserida no contexto internacional, em particular o europeu, e sdo avangadas algumas
explicacdes para a situagdo de relativa atrofia que a caracteriza. Na quarta secgdo sdo descritas
algumas reformas recentes que tiveram lugar no quadro europeu visando o desenvolvimento
dos regimes profissionais e sdo extraidas algumas ilagdes no que toca aos critérios que devem
orientar as politicas publicas neste dominio. Na quinta sec¢ao sdo delineadas as estratégias
principais sobre que devem assentar as politicas de promoc¢ado dos regimes profissionais e na
ultima sec¢do sdo avancados alguns contributos para a discussao acerca das reformas
prioritarias no contexto nacional.

1. Resenha do quadro legislativo
1.1. A Lei de Bases

A Lei de Bases da Seguranca Social de 20072 reconhece o sistema complementar de
pensdes como fazendo parte integrante do sistema de pensdes, vendo nele um
instrumento significativo de protecao e de solidariedade social, e merecendo o seu
desenvolvimento ser estimulado pelo Estado através de incentivos considerados
adequados (artigo 80.2). Segundo a LBSS, o sistema complementar compreende um
regime publico de capitalizacdo e regimes complementares de iniciativa coletiva e de
iniciativa individual (artigo 81.2).

! para uma compilac3o dos principais textos legislativos relativos a esta tematica ver Concei¢do, Apelles e Santos
Luiz, Antdnio (2018).
2 Lei n2 4/2007 de 16 de janeiro.
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De entre os regimes complementares de iniciativa coletiva, definidos na LBSS de forma
genérica como “regimes de institui¢do facultativa a favor de um grupo determinado de
pessoas” (Artigo 832, 21), destaca-se a categoria especifica dos regimes profissionais
complementares. Estes sdo definidos com maior precisdo como sendo os que “abrangem
trabalhadores por conta de outrem de uma empresa, de grupos de empresas ou de outras
entidades empregadoras de um sector profissional ou interprofissional, bem como
trabalhadores independentes” (Artigo 832, n? 3). Sdo financiados pelas entidades
empregadoras, havendo lugar a eventual pagamento de quotizacdes por parte dos
trabalhadores (artigo 83.2, n24).

Estes regimes podem ser administrados por entidades publicas, cooperativas ou privadas,
nomeadamente de natureza mutualista, criadas para esse efeito e, no caso de tais regimes
atribuirem pensdes de invalidez, velhice e sobrevivéncia, a sua gestdo tem de ser
concedida a entidade juridica distinta da entidade que o instituiu (artigo 85.2, n22). Trata-
se de uma limitacao decorrente da legislacdo europeia, a qual atende a necessidade de
salvaguardar a efetiva satisfacao dos direitos dos beneficiarios, e também a complexidade
da gestdo deste tipo de prestacdes, que exige um elevado grau de profissionalismo e de
especializacao

Os regimes profissionais complementares bem como os fundos de pensdes, que sdo o seu
principal veiculo de financiamento, sao regulados por legislacao especifica.

1.2. Regimes profissionais complementares

O Decreto-Lei n? 225/89 de 6 de julho regulamenta os regimes profissionais
complementares. De acordo com o Artigo 29, tais regimes tém por objetivo conceder aos
trabalhadores por conta de outrem ou independentes, agrupados no quadro de uma
empresa ou de um conjunto de empresas, de um ramo de atividade econémica ou de um
sector profissional ou interprofissional, prestacdes pecunidrias complementares das
garantidas pelo regime geral de seguranga social.

Os regimes profissionais sdo constituidos por livre iniciativa das empresas e dos seus
trabalhadores mediante acordo em que sejam definidos os respetivos objetivos e
conteudo (Artigo 32). Este acordo deve ser formalizado por escritura publica e ser
homologado pela entidade tutelar (Artigos 62 e 82). A este acordo ficam vinculados, além
das empresas, os trabalhadores das categorias no mesmo consideradas, contratados por
tempo indeterminado, que se encontrem ao servico a data da sua celebracao, mediante
adesdo dos interessados, bem como os novos trabalhadores que queiram usufruir desse
direito (Artigo 99).

Sao de destacar trés aspetos da legislacdo em vigor. Em primeiro lugar, os regimes
profissionais ndo contemplam os trabalhadores com contrato a termo, mas apenas os que
sdo contratados por tempo indeterminado. Em segundo lugar, nao é obrigatério que o
regime contemple todos os trabalhadores da empresa, podendo contemplar apenas
algumas das suas categorias, as quais devem ser indicadas no ambito pessoal que consta
do acordo constitutivo. Por fim, ndo é feita referéncia a contratagao coletiva como quadro
para a celebragdo do acordo constitutivo do regime complementar.

Em caso de cessacao do contrato de trabalho antes da passagem a reforma, o trabalhador
fica desvinculado do regime. Porém ele mantém o direito as prestacées, bem como ao
exercicio da faculdade de continua¢do do pagamento voluntario das quotiza¢des (Artigo
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109). Até um ano apds a cessacao da atividade na empresa, o trabalhador tem o direito de
pedir o valor atualizado das contribui¢des que ele préprio pagou, podendo o contrato
prever a restituicao total das contribuicdes entradas em seu nome (Artigo 159).

O financiamento dos regimes profissionais complementares € realizado mediante dotacao
das empresas e quotizagdes, sendo estas devidas pelas empresas pelos seus trabalhadores
e calculadas mediante percentagens sobre as remuneracgdes. No caso de os trabalhadores
também contribuirem, as respetivas quotiza¢des sdo deduzidas das respetivas
remuneragoes (Artigos 112 e 129).

Esta legislacdo, que data de 1989, revela algum grau de desadequacao face a evolucao do
quadro juridico. Por exemplo, ndo é feita qualquer referéncia a contratagao coletiva como
quadro de negociacdo e celebracao dos acordos referidos no Artigo 32. Se esta auséncia
era justificavel quando estava em vigor o Decreto-Lei 2519-C/79, de 29 de dezembro, que
impedia as partes na contratagado coletiva de trabalho de atribuirem prestagées
complementares de seguranca social, ja com a entrada em vigor do Codigo de Trabalho de
2003, passou a ser permitida a consagracdo nos ICRT de regimes complementares
contratuais “que atribuam presta¢des complementares do subsistema previdencial na
parte ndo coberta por este nos termos da lei”3.

Também sera questionavel a atualidade de certas disposicdes do Decreto-Lei em questao,
no que respeita a necessidade de homologacao, as regras de investimento ou aos termos
em que o trabalhador, ap0s sair da empresa, pode exercer o direito de pedir o valor
atualizado das contribui¢cdes que ele préprio pagou ou mesmo a restituicao total das
contribuicdes entradas em seu nome por parte da empresa.

1.3. Regime juridico dos fundos de pensdes

0 atual regime juridico da constituicdao e do funcionamento dos fundos de pensdes e das
entidades gestoras de fundos de pensdes foi aprovado pela Lei n.2 27/2020, de 23 de
julho, que transpds a Diretiva (UE) 2016/2341 do Parlamento Europeu e do Conselho, de
14 de dezembro de 2016, relativa as atividades e a supervisdo das instituicoes de
realiza¢do de planos de pensdes profissionais (chamada Diretiva IORP II). O
enquadramento legal é comum aos fundos que sustentam planos de pensdes profissionais
e individuais, em consonancia com a tradi¢do portuguesa de tratamento nao diferenciado.

Um plano de pensdes € definido neste diploma como o conjunto de regras que definem os
beneficios de reforma concedidos e as respetivas condi¢des de concessao (artigo 42).

Os planos de pensodes distinguem-se em fungao do tipo de garantias oferecidas. Nos planos
chamados de Beneficio Definido (BD) os beneficios encontram-se previamente definidos,
sendo as contribuicdes calculadas de forma a garantir o pagamento daqueles beneficios,
sendo variaveis em func¢do dos riscos biométricos e financeiros existentes. Nos planos de
Contribuicao Definida (CD) sdo as contribui¢des que sdo previamente definidas e os
beneficios sdo os determinados em fun¢do do montante das contribui¢des entregues e dos
respetivos rendimentos acumulados. Existem ainda planos mistos que combinam as
caracteristicas dos dois tipos, por exemplo, planos de tipo CD com rendimento minimo
garantido (Artigo 1192).

3 No Cédigo de Trabalho em vigor, essa disposi¢cdo encontra-se no Artigo 4782, n2 2.
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Os planos de pensodes podem revestir a natureza de regimes profissionais
complementares desde que cumpram igualmente o disposto na legislacao respetiva4, ou
seja, se resultarem de acordo entre entidade patronal e trabalhadores (Artigo 112).

Os planos profissionais podem ser contributivos, quando estdo previstas contribui¢des
dos beneficiarios, que sdo os trabalhadores da empresa, ou ndo contributivos, quando o
plano é financiado apenas por contribui¢des efetuadas pela empresa associada (Artigo
129).

Um fundo de pensdes é definido como o patriménio auténomo exclusivamente afeto a
realizagdo de um ou mais planos de pensées (Artigo 49). E constituido por um conjunto de
ativos cujo objetivo é proporcionar o pagamento futuro dos beneficios previstos nos
planos de pensdes por eles financiados. Os fundos de pensdes gozam de autonomia
patrimonial, no duplo sentido em que as pensdes previstas nos planos de pensoes sao
exclusivamente asseguradas por intermédio dos ativos do fundo e esses ativos respondem
Unica e exclusivamente pela realizacdo dos planos de pensdes, nao respondendo aqueles
ativos por quaisquer outras obrigacdes, designadamente, das empresas que os promovem,
dos trabalhadores abrangidos ou das entidades que os gerem (Artigo 162).

Os fundos de pensdes podem ser geridos por Sociedades Gestoras de Fundos de Pensdes
(SGFP) ou por empresas de seguros que explorem o ramo Vida (Artigo 32). Sdo geridos em
regime financeiro de capitalizacao, com base em investimentos em ativos financeiros
cujos rendimentos sdo acumulados para futura distribui¢do sob a forma de resgate unico,
prestacoes regulares ou de renda vitalicia. Sao por isso planos pré-financiados (prefunded
na terminologia inglesa).

Os fundos de pensdes podem ser fechados ou abertos. Os fundos de pensdes sdo fechados
se disserem respeito apenas a um associado (normalmente uma empresa ou grupo de
empresas), sendo necessario o seu acordo para a entrada de novos associados. Sao
abertos se a adesdo ao fundo depender apenas da entidade gestora (Artigo 82).0s planos
de pensdes financiados através de fundos de pensdes fechados ou de adesoes coletivas a
fundos de pensdes abertos podem de tipo BD, CD ou misto (Artigo 129).

Os planos profissionais sao financiados por fundos de pensdes fechados, fundos abertos
de adesao coletiva ou contratos de seguro coletivos.

No caso dos fundos fechados e dos fundos abertos de adesao coletiva, o pagamento dos
beneficios é efetuado através de pensdes com periodicidade mensal e natureza vitalicia,
podendo no entanto as pensdes ser remidas em capital, sob certas condi¢des, até um tergo
do respetivo valor atual (Artigo 189).

Diz-se que o plano de pensdes confere direitos adquiridos quando prevé a possibilidade
de os participantes manterem o direito aos beneficios em caso de cessacao do vinculo com
a empresa associada, quando esta ocorra antes da passagem a reforma. Nao é permitido
que se estabeleca para o gozo dos direitos adquiridos uma idade minima do participante
superior a 21 anos de idade ou um periodo inicial de aquisicdo de direitos superior a trés
anos de vinculo.

Com o regime juridico dos fundos de pensoes estabelecido de acordo com a Diretiva IORP

4 Nomeadamente o Decreto-Lei n2 225/89 de 6 de julho, desenvolvido mais adiante.
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I, procurou-se melhorar o nivel de protecdo e seguranca dos participantes e dos
beneficidrios dos planos de pensdes profissionais relativamente a legislagdo anterior>.
Para este efeito, foram introduzidas novas disposi¢cdes em quatro dominios:

e Maiores exigéncias no capitulo da governacdo: distin¢do clara entre quatro
fungdes-chave (avaliacdo de risco, controlo interno, auditoria interna e atuarial);
novas normas sobre politica de remuneragdo dos gestores, inspiradas nas regras
aplicadas nos setores bancario e de seguros; politica de investimento adaptada a
estrutura da filiagdo em cada uma das institui¢des, de acordo com o respeito do
principio do «gestor prudente»;

e Regras mais exigentes em matéria de avaliagdo de risco: autoavaliacdo das
sociedades gestoras e avaliacdo de risco dos fundos de pensdes por elas geridos de
modo documentado e com periodicidade trianual ou quando se altere o perfil de
risco;

e Novas exigéncias relativas ao uso de um depositario encarregado da guarda dos
ativos e exercicio de fung¢des de controlo entre as instituicoes de crédito
autorizadas;

e Poderes alargados para os supervisores e descricdo mais detalhada dos
procedimentos de supervisao.

Com a nova legislacdo pretendeu-se igualmente melhorar a transparéncia sobre as
atividades dos fundos de pensdes, nomeadamente exigindo as entidades gestoras que
fornecam informac¢do mais detalhada aos seus participantes e beneficiarios. Além da
publicacdo dos relatorios e contas, cada entidade gestora deve prestar aos participantes
uma informacgdo inicial sobre o respetivo plano de pensdes e elaborar anualmente uma
‘Declaracdo sobre os beneficios de reforma’, que contenha informagdes de carater pessoal
e geral sobre o plano de pensdes, cobrindo as garantias, as projecoes relativas aos
beneficios, a rendibilidade e os montantes das responsabilidades, contribui¢des e custos, a
fim de facilitar a compreensdo dos direitos de cada participante ao longo do tempo e entre
os diferentes planos.

Por fim, o novo regime juridico dos fundos de pensdes cria as condi¢des para que as
instituicdes de realizacdo de planos de pensdes profissionais (IRPPP) possam desenvolver
atividades noutros Estados-Membros, no quadro regulamentar do mercado Unico, através
da introducao de novas regras que permitem a transferéncia entre fundos de pensoes
localizados em diferentes Estados, a fim de facilitar a organizacdo de planos de pensdes
profissionais a escala da Unido e assim melhorar a protecdo dos trabalhadores cuja
carreira profissional percorre varios Estados membros. Visa também estabelecer uma
maior clareza nos procedimentos, no que respeita ao papel das autoridades dos Estados
de origem e de acolhimento, nomeadamente em matéria de supervisao, e ao modo como
devem comunicar umas com as outras. A criacao de um mercado interno para as IRPPP
exige o reconhecimento mutuo das normas prudenciais.

5 Decreto-Lei n.2 12/2006, de 20 de Janeiro, o qual transpds para a ordem juridica nacional a Diretiva n.2
2003/41/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 3 de Junho, também chamada Diretiva IORP I.
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2. O quadro economico dos regimes profissionais
2.1. Visao geral sobre fundos e planos de pensdes profissionais

No final de 2022, existiam em Portugal 848 planos profissionais sustentados por fundos
de pensdes, dos quais 595 (70%) eram de Contribui¢do Definida (CD) e os restantes 253
eram de Beneficio Definido (BD). Estes planos sao suportados por fundos de pensdes,
podendo o mesmo plano ser financiado por mais de um fundo. A mesma data existiam em
atividade 1478 fundos de pensoes a funcionar neste ramo, sendo na sua grande maioria
fundos abertos de adesdo coletiva (1345) havendo registados 133 fundos fechados.

A quase totalidade dos fundos abertos de adesao coletiva (93%) suportavam planos
profissionais do tipo CD, enquanto a distribui¢cdo dos fundos fechados era mais
equilibrada: 61% eram planos de tipo BD e 39% do tipo CD. Os planos contributivos, em
que parte das contribuicOes estdo a cargo dos participantes, representavam 28% dos
planos suportados por fundos fechados e 84% dos planos suportados por fundos abertos
de adesdo coletiva®.

O ndmero de planos profissionais aumentou 20,5% entre 2017 e 2022, de 704 para 848.
Este crescimento oculta porém duas tendéncias de sinal contrario: enquanto a evolugao
dos planos profissionais de tipo CD no mesmo periodo foi bastante positiva, registando-se
um aumento de 34%, de 444 para 595, ja os planos de tipo BD diminuiram em nimero, de
260 para 2537.

2.2. Cobertura pessoal

QUADRO 1 - Numero de participantes em planos profissionais, 2022

Por tipo de plano e de veiculo de Milhares % do total
financiamento

Total dos planos profissionais 2189 *)
Planos de Beneficio Definido 71,6 100,0%
- Fundos fechados 63,9 89,2%
- Fundos abertos 5,5 7,7%
- Apdlices de seguros 2,1 2,9%
Planos de Contribui¢ao Definida 157,1 100,0%
- Fundos fechados 47,6 30,3%
- Fundos abertos 89,0 56,7%
- Apolices de seguros 20,5 13,0%
Planos contributivos 141,2 68,5%(**)
- Fundos fechados 60,9 54,6%
- Fundos abertos 80,3 85,0%

Fonte: ASF (2023a), ASF (2023b)

(*) O nimero total de participantes é inferior a soma dos participantes dos planos de pensdes BD e CD pelo
facto de existirem participantes que pertencem simultaneamente a mais do que um plano de pensdes (seja
BD e/ou CD) financiados pelo mesmo fundo de pensdes fechado ou adesao coletiva

(**) % em relagdo aos participantes de fundos abertos e fechados.

6 Dados retirados de ASF (2022b).
7 Dados retirados de ASF (2022a).
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Estavam abrangidos em finais de 2022 por planos profissionais baseados em fundos de
pensodes 196 339 participantes a que se somavam 22 528 participantes em planos
financiados por apolices de seguro, perfazendo um total de 218 867.

Em finais de 2022 havia um claro predominio dos planos de tipo CD na reparti¢ao dos
participantes em planos profissionais, pois englobavam 157,1 milhares de participantes,
contra 71,6 milhares em planos de tipo de tipo BD. A maior parte dos participantes em
planos de tipo CD estavam ligados a planos financiados através de fundos abertos de
adesdo coletiva: 111,5 milhares, correspondendo a cerca de 57% do total. Os fundos
fechados cobriam 30% e as apdlices de seguro coletivo 13%.

Os participantes em planos contributivos, financiados conjuntamente por contribuigoes
das empresas associadas e dos trabalhadores participantes, eram em nimero de 141,2
milhares, o que representava 68,5% do total de participantes em fundos abertos e
fechados.

O numero de participantes em planos de pensdes profissionais aumentou de 187 para 219
milhares, entre 2017 e 2022, um incremento de cerca de 17%. Este crescimento deveu-se
inteiramente ao aumento do numero de participantes em planos do tipo CD que se cifrou
em 44% nesse periodo. Em contrapartida, verificou-se uma diminui¢cao do nimero de
participantes em planos de tipo BD, devido as dificuldades de financiamento deste tipo de
planos num contexto prolongado de baixas taxas de juro.

Na distribuicdo etaria do nimero de participantes em 2022, distinguia-se o grupo dos
participantes com idades compreendidas entre os 35 e os 50 anos de idade, com 46% do
total. O grupo dos participantes com idades abaixo dos 35 anos, representava apenas
19%. Na distribuicdo por géneros, os homens representavam 61% e as mulheres 39%.

O nuimero de associados de fundos de pensdes que suportam planos profissionais em
2022 era de 2072, na sua grande maioria empresas ou grupos de empresas, sendo os mais
representados os setores de imobiliario e servicos prestados as empresas (25%),
atividades financeiras (24%) e comércio (20%).

Entre 2017 e 2022, registou-se um aumento superior ao dobro no nimero de entidades
associadas de planos de pensodes profissionais: de 1027 para 2072. Este aumento foi muito
mais significativo do que o registado no nimero de participantes nesses planos, que, como
vimos acima se ficou pelos 17% no mesmo periodo.8

2.3. Evolucao e distribuicao dos montantes geridos

QUADRO 2 - Montantes geridos por tipo de fundo de pensoes, 2022, M€

Numero em 2022 Montantes Valor médio
geridos

Fundos de pensoes profissionais 18 813 100,1
- Fundos fechados 133 17 906 134,6
- Fundos abertos de adesdo coletiva 1345 907 0,67

8 Dados retirados de ASF (2022a).
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Fonte: ASF (2022b)

O montante total de ativos geridos pelos fundos de pensdes que financiam planos
profissionais elevava-se a 18 814 M€ em finais de 2022. Se adicionarmos o valor das
provisdes matematicas das apolices de seguro que financiam esses tipo de planos (265
M<€) obtemos um valor total de 19 079 M€ para o capital investido no financiamento de
planos profissionais.

A evolucao dos montantes geridos foi positiva entre 2017 e 2021, tendo-se registado para
o conjunto dos fundos de pensdes profissionais um aumento de 16,7% em termos
nominais. Sofreram porém em 2022 um forte impacto negativo devido a queda das
cotacdes nos mercados financeiros verificada nesse ano. O valor das reservas dos fundos
em questdo diminuiu 12,5% em 2022 relativamente ao ano anterior. Ndo obstante a
variacao referida ter-se revelado transversal a todos os tipos de fundos de pensdes, esta
foi de maior dimensao nos fundos de pensoes fechados®.

A distribuicao dos valores sob gestao dos fundos de pensdes encontra-se altamente
polarizada nos fundos fechados, quanto a natureza dos fundos, e no setor bancario,
quanto as entidades associadas.

De acordo com os dados publicados em ASF (2022b), os fundos fechados dominam
claramente a reparticao de ativos pois representam cerca de 84% do total dos montantes
gerido pelos fundos de pensdes profissionais. O valor médio de cada fundo fechado em
2022 era de 134,6 M€, muito superior ao registado pelos fundos abertos, que era de 0,67
M<€. Existiam sete fundos fechados cujos ativos totalizavam cada um mais de 1000 M€, e
18 acima dos 100 M€. Os primeiros 10 fundos deste tipo concentravam 61,7% do total de
ativos. Em comparacao, existiam seis fundos de pensdes abertos cujos ativos excediam
100 M€ e nenhum acima dos 300 M€. 77% das adesdes coletivas a fundos de pensoes
abertos tinham menos de 100 mil euros geridos pelo respetivo plano profissional.

Entre as entidades associadas dos planos de pensoes profissionais promovidos por fundos
fechados contam-se todas as principais instituicdes bancarias publicas e privadas, bem
como algumas grandes empresas e grupos empresariais, incluindo varias empresas
multinacionais. A grande maioria destes planos sao do tipo BD. Os ativos subjacentes a
planos de pensdes instituidos por associados pertencentes ao setor bancario detém um
peso de 82% do total dos montantes geridos.

A reparticdo dos ativos geridos por fundos abertos por atividades era mais equilibrada:
dos 907,2 M€ geridos por estes fundos, 22% pertenciam o setor bancario, 17% as
atividades imobiliarias e servigos as empresas, 16% aos transportes e comunicagdes e
10% ao comércio.

A dimensdo de cada fundo medida pelo nimero de participantes é também bastante
desigual entre fundos fechados e abertos. Nos primeiros, 71% dos participantes
encontram-se cobertos por fundos com mais de 1000 participantes cada, e 27% por
fundos com um nimero de participantes compreendido entre 100 e 1000. Ja nos fundos
abertos, a maioria dos participantes (52%) encontra-se abrangida por fundos com uma

® Ver ASF (2022a). De acordo com as estatisticas trimestrais publicadas pela ASF, a tendéncia de queda dos
montantes investidos em fundos fechados prosseguiu em 2023, tendo-se registado no final deste ano uma queda
de 14,7% relativamente a periodo homaélogo no ano anterior.
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dimensao entre 100 e 1000 participantes, havia 21% em fundos com menos de 100
participantes e 27% em fundos com mais de 1000.

Estes nimeros sugerem que o segundo pilar do sistema de pensdes se caracteriza por
uma estrutura dual. Encontramos, por um lado, alguns poucos planos de grande dimensao
em termos de ativos e de participantes, geralmente financiados por fundos fechados e em
que o setor bancario ocupa uma posicao destacada. Sdo, na sua maioria, planos com
cobertura universal e de Beneficio Definido. E, por outro lado, um conjunto mais dispar de
planos de pequena e média dimensdo, que em muito casos terdo uma cobertura limitada a
certas categorias de trabalhadores (normalmente quadros técnicos e de dire¢ao), sendo
na sua grande maioria de Contribuicao Definida e financiados por fundos abertos de
adesao coletiva.

2.4. Contribuig¢0es e beneficios

Em 2022, entraram nas reservas dos fundos fechados 380 M€ e nas dos fundos abertos de
adesdo coletiva 135 M€, perfazendo um total de 515 M€. Deve ser salientado que do total
de contribui¢des entradas nos fundos fechados 72% provieram das entidades associadas e
28% dos participantes.

Tem-se registado uma tendéncia marcadamente decrescente do valor das contribui¢des
dos fundos fechados desde 2019, em que estas atingiram o montante de 1202 M€, por se
ter verificado neste ano um aumento das contribui¢cdes para alguns dos maiores fundos,
com vista a fazer face ao acréscimo do valor das responsabilidades dos planos de tipo BD
resultante da revisao em baixa das taxas de desconto aplicadas no seu calculo. Este facto
refletiu-se na queda das contribui¢des verificadas em 2020 e 2021. Ja em 2022, perante a
subida das taxas de juro de referéncia, ficaram diminuidas as necessidades de
financiamento dos planos de BD, por via da redugao do valor atual esperado das
responsabilidades. Quanto as contribui¢des para fundos abertos, a evolugao tem sido
moderadamente positiva, tendo aumentado 27% entre 2017 e 2022.

Em 2022, o nimero de beneficiarios de prestacdes pagas pelos fundos de pensdes
profissionais elevou-se a 138 mil, sendo na sua grande maioria beneficidrios de planos de
tipo BD. O nimero de beneficidrios tem vindo a aumentar regularmente verificando-se um
aumento de 4% desde 2017.

O valor dos beneficios pagos, sob todas as formas incluindo resgates e pensoes, por planos
de pensdes profissionais suportados por fundos elevou-se a 909 milhdes de euros em
2022. Este valor tem vindo a aumentar regularmente, correspondendo o valor deste ano a
mais 15% em relagdo ao valor registado em 2017. Enquanto nos planos de pensdes BD de
carater profissional, o pagamento sob a forma de pensdo mantém-se como o tipo de
pagamento quase unico (98%), nos planos de pensdes CD de natureza profissional, sdo os
pagamentos sob a forma de resgate de capital que ocupam uma posicdo quase exclusiva,
tendo o pagamento sob a forma de pensao vindo a perder expressao até ser hoje
praticamente inexistente.
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Em proporc¢do do montante total pago sob a forma de pensdes incluindo as dos regimes
contributivos publicos (RGSS, CGA e bancarios), o valor dos beneficios pagos por fundos
profissionais representa apenas 3,3%.

2.5. O papel das convengoes coletivas

Apesar de existir a possibilidade de incluir os regimes complementares no ambito
material da negociacdo coletiva, de acordo com o n? 2 do Artigo 4782 do Cdédigo de
Trabalho, na pratica tem sido extremamente limitada a utilizagdo desta possibilidade.

De acordo com o relatério anual sobre a evolugdo da negociac¢ao coletiva em 2022,
publicado em CRL (2022), foram registadas 65 convenc¢des nesse ano com referéncias a
atribuicdo de prestagcdes complementares de seguranca social, para protecdo das
eventualidades de doenca, velhice e invalidez. Este nimero representou 27% do total das
convengdes registadas. De entre as 65 convengdes registadas, 49 foram acordos coletivos
e acordos de empresa.

Entre essas 65 convencdes apenas 23 diziam respeito a prestacdes de reforma, estando as
restantes repartidas entre apoios a situacdo familiar ou pessoal do trabalhador, subsidios
complementares de doenca e seguros de satide. A maioria destas 23 convencgdes
continham disposi¢des relativas a planos de pensdes de contribuicao definida, para os
quais os empregadores se obrigam a contribuir, sendo o valor da respetiva taxa de
contribuicdo variavel, entre 1,5% e 3,25% sobre a retribuicdo mensal efetiva ou 3,6% a
incidir sobre a retribuicao base anual. Na sua grande maioria, estes regimes dizem
respeito aos setores bancario e segurador, sendo a ocorréncia destes conteidos em
convengoes relativas a industria transformadora e aos transportes relativamente raros.

Ha ainda convencodes que atribuem um complemento da pensao aos trabalhadores com
um numero minimo de anos de trabalho, pelo valor que permita uma taxa de substituicao
de 80%, e outras que atribuem um complemento de reforma por forma a permitir que o
total a receber pelo trabalhador se situe entre 60% e 80% da remunera¢dao mensal para a
sua categoria profissional. Este direito é antecedido de um periodo de “preparagdo para a
reforma” em que é concedido ao trabalhador um crédito de horas diario, mensal ou anual,
sem perda de vencimento.

3. A situagdo portuguesa vista de um prisma internacional
3.1. Uma situagao paradoxal

Portugal encontra-se entre os paises que, de acordo com as proje¢des mais recentes da
Comissao Europeialf, devera esperar uma maior queda dos indicadores de adequacgdo das
pensdes. Entre 2022 e 2070, o racio de beneficio, que mede a relagao entre pensao média
e salario médio, devera cair 18,6 pontos percentuais, de 52,9% para 34,3%. No mesmo

10 European Commission (2024).
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periodo, a taxa de substitui¢cdo bruta, que mede a relacdo entre a primeira pensao e o
salario médio, devera cair 29,4 pontos percentuais, de 69,4% para 40%.

A forte deterioracdo dos indicadores de adequacgao explica-se pelo efeito conjugado das
reformas lancadas em 2007 e 2013 com o objetivo de conter o crescimento da despesa
dos sistemas contributivos (previdencial e CGA), de que se salientam a alteracdo do
meétodo de calculo das pensdes, passando a considerar o conjunto da carreira contributiva,
uma maior penalizacdo das reformas antecipadas, um método de indexag¢do anual das
pensodes que ndo garante a reposicdo do poder aquisitivo para todos os pensionistas e o
aumento da idade de reforma. Todavia, ao contrario do que sucedeu com a grande maioria
dos paises nossos parceiros na Unido Europeia e na OCDE, em que também se procedeu a
reformas dos sistemas de pensdes com a mesma finalidade, em Portugal elas nao foram
acompanhadas de medidas tendentes a estimular a poupancga dirigida para a reforma.
Pelo contrario, desde o principio deste século, os incentivos fiscais destinados a apoiar
este tipo de poupanca tém vindo a ser reduzidos e diversos planos profissionais do setor
bancario e de empresas publicas foram encerrados.

Temos assim uma situacao paradoxal, em que, ao mesmo tempo que se distingue na
comparacao internacional pela severidade da queda dos indicadores de adequacao ao
longo das préximas décadas, Portugal se distingue pela atrofia do seu sistema
complementar de pensoes, tanto em termos da cobertura pessoal como em termos de
valores investidos. De acordo com os dados comparativos regularmente publicados pela
OCDE1, os planos profissionais cobriam em Portugal em 2022 apenas 5,2% da populagdo
ativa, o que coloca o pais nos ultimos lugares do ranking europeu. Em 2020, 18,7% das
familias possuiam um qualquer plano voluntario de pensdes, de tipo individual ou
profissional, sendo o valor mediano desses planos bastante baixo: apenas 5 000 euros.

Em termos do valor dos ativos afetos a regimes de pensdes por capitalizacao, Portugal
ocupava em 2022 a 21.2 posicao num total de 38 Estados membros da OCDE com 17,1%
do PIB, o que correspondia a 47 mil milhdes USD, sendo a média da OCDE de 86,7% do
PIB12,

3.2. Causas explicativas da atrofia dos regimes profissionais complementares em Portugal

Para além das decisdes tomadas na esfera politica ja referidas, como foram a reducao
progressiva dos apoios fiscais a poupanca e o encerramento de muitos planos
profissionais de tipo BD, no seguimento da decisdo de integrar no sistema publico as
reservas constituidas nas antigas Caixas de Previdéncia, devem ser destacadas quatro
causas principais da atual situacdo de atrofia do segundo pilar do sistema complementar.

Em primeiro lugar, a importancia que assume no nosso sistema de pensdes o primeiro
pilar publico de reparticao simultanea. Por um lado, o elevado nivel das contribui¢des
necessarias ao seu financiamento age como desincentivo ao aumento do esfor¢o
contributivo, na auséncia de limites contributivos aquelas contribui¢des. Por outro, a
elevada taxa de formacao de direitos tem garantido aos trabalhadores assalariados com

11 Ver OECD (2023), p. 219.
12 |bidem, p 223.
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carreiras completas, tanto do setor publico como do privado, uma elevada taxa de
substituicao de rendimentos apds a reforma, o que desincentiva na sua 6tica um esforco
contributivo suplementar.

Em segundo lugar, a nossa estrutura empresarial € muito atomizada, manifestando uma
clara predominancia de micro e pequenas empresas, a que acresce uma situacao de
subcapitalizacdo generalizada, o que cria dificuldades a tomada de compromissos de
longo prazo envolvendo custos adicionais com pessoal.

Em terceiro lugar, a existéncia de uma elevada proporc¢ao de trabalhadores independentes
e de assalariados com contratos a termo certo ou outros de carater precario nao favorece
a adesdo a planos de pensoes, os quais exigem alguma estabilidade da relacao de emprego.

Finalmente, deve ser citada a fraca propensao a poupanca das familias portuguesas, a qual
radica por sua vez numa série de outros fatores, tais como a fraca literacia financeira, a
elevada desigualdade da distribuicao de rendimentos e a preferéncia a acumulacdo de
ativos sob a forma de bens imdveis!3.

4. Breve digressao pela cena internacional

Tem sido observada a nivel global uma forte tendéncia de crescimento do valor
acumulado dos planos de pensdes financiados por capitalizacao de ativos. O principal
impulso para este crescimento provém dos esfor¢os desenvolvidos pela grande maioria
dos paises da OCDE no sentido de introduzir, expandir ou reforgar sistemas que
providenciem poupanc¢as complementares para sustentar o consumo na fase de reforma.
Tais esforcos sucedem-se, na maioria dos casos, as politicas de conten¢ao do aumento da
despesa publica com sistemas de pensdes financiados por reparticdo, que decorre do
envelhecimento demografico.

No final de 2022, o total dos ativos acumulados em planos de pensdes elevava-se a 48,1
bilides de dblares no conjunto dos paises da OCDE!4, 57% acima do valor registado dez
anos antes e 238% acima do valor registado vinte anos antes. Os montantes acumulados
em ativos reservados ao financiamento de tais planos excedem os 50% do PIB em doze
paises da OCDE?™>.

O desenvolvimento de regimes de pensdes financiados por capitalizacao tem assumido
diferentes formas. Em paises que partiram de sistemas de pensdes ainda pouco
amadurecidos, como foi o caso de muitos paises da Europa Central e Oriental e também de
alguns da América Latina, foram criados praticamente a partir do zero sistemas de
pensoes garantidos por ativos, por exemplo, instituindo novos sistemas de contribui¢ao
definida (CD) ou transformando sistemas de beneficio definido (BD) de reparticio em

13 De acordo com o ISFFP de 2020, 70% das familias portuguesas eram proprietérias da sua residéncia principal e
cerca de 30% detinham outros bens imdveis além da residéncia principal. Ver Banco de Portugal (2020).

14 Devido a forte queda das cotagbes de ativos nos mercados financeiros observada em 2022, este valor baixou
em relagdo ao maximo atingido em 2021, que foi de 59,4 bilides de ddlares. Ver OECD (2022b).

15 Por ordem decrescente de importancia: Dinamarca, Islandia, Paises Baixos, Suica, Estados Unidos, Australia,
Suécia, Reino Unido, Canada, Israel, Chile e Finlandia. Ver OECD (2022b).
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sistemas garantidos por ativos16. Noutros casos, em que ja existiam sistemas
complementares a funcionar por capitalizagao, foi alargada a cobertura pessoal dos
mesmos através de mecanismos de inscri¢dao obrigatdria ou automatica, ou da inclusdo de
categorias de trabalhadores que ainda ndo estavam cobertas (por exemplo, os
trabalhadores independentes). Foi o caso de varios paises da Europa Ocidental. O
desenvolvimento de sistemas de pensdes apoiados em ativos foi também promovido
através de reformas que refor¢aram os sistemas existentes, por exemplo, aumentando as
taxas de contribuicdo obrigatéria ou ampliando os regimes de incentivos fiscais a fim de
estimular contribui¢des voluntarias adicionais.

Uma grande parte do crescimento dos regimes de pensdes apoiados na capitalizacao de
ativos deve-se a expansao dos planos profissionais. Esses planos tém sobre os planos
individuais uma série de vantagens, de que se destacam as seguintes17:

e Tém o potencial de fazer participar um muito maior niumero de trabalhadores,
incluindo aqueles que, devido a sua baixa remuneracao, ndo teriam em principio
ensejo de pouparem para a reforma, na medida em que as respetivas contribuigdes
sdo descontadas diretamente na sua folha de salario, em vez de dependerem de
decisoes tomadas individualmente;

e Dado um maior incentivo a poupanca dos trabalhadores, por esta ser
complementada por contribui¢des patronais, quer estas sejam fixas, quer sejam
calculadas em correspondéncia com o valor da contribuicdo do trabalhador
(matching rate);

e Permitem normalmente obter custos e condi¢des mais favoraveis, nomeadamente
no que respeita a comissoes, por serem negociados numa base coletiva;

e Permitem ajustar o desenho do plano e a escolha das politicas de investimento as
preferéncias de empregadores e de trabalhadores de cada empresa ou setor
especifico;

e Podem dar garantias de melhor governanga, a medida em que sejam sujeitos a
supervisao conjunta por parte da empresa e dos representantes dos trabalhadores;

e Podem fornecer uma ocasido para que se faca a divulgacdo de conhecimentos e de
informacao que contribuam para a melhoria da literacia financeira dos
trabalhadores.

O papel dinamizador da poupanga para a reforma que os planos profissionais podem
desempenhar é muito visivel, por exemplo, no caso dos Estados Unidos, onde
representam um pilar muito importante do respetivo sistema de pensodes, através dos
planos 401(k)18. Na Unido Europeial®, os planos profissionais assumem um papel central
nos modelos de Estado Social caracteristicos dos paises nérdicos e dos Paises Baixos, pois
fazem parte integrante das convencdes coletivas negociadas pelos parceiros sociais. Tém

16 Nem todas estas reformas se revelaram sustentéveis, o que levou a medidas de revers3o parcial ou total destas
reformas, como sucedeu na Poldnia e na Hungria.

17 ver OECD (2022a), p. 77.

18 Os planos 401(k) sdo planos profissionais de tipo CD, de acesso voluntario por parte das empresas e com
inscricdo automatica dos trabalhadores com direito a opt-out, para que contribuem as empresas numa
determinada percentagem da contribuicdo ou da remuneracdo do trabalhador. Até um determinado limite, USD
23 000, as contribui¢Oes sdo deduzidas da base tributdvel. Estdo atualmente inscritos em planos deste tipo cerca
de 50 milhGes de participantes.

19 Ver European Commission (2019).
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por isso uma natureza quase-obrigatoria em virtude da efetividade e da abrangéncia
dessas convengoes.

Os planos profissionais assumem desde 2012 um papel crescente no Reino Unido, onde
adotam a designacao de workplace pensions. Os planos profissionais seguem um modelo
denominado de auto-enrolment, em que a participacdo é obrigatoria para as empresas a
partir de uma certa dimensdo, a qual tem vindo a ser aumentada gradualmente, e é
automatica para a maior parte dos trabalhadores, podendo estes recorrer a uma clausula
de opt-out. Foram recentemente introduzidos planos deste tipo na Irlanda, Italia, Lituania
e Polonia. A finalidade destes planos, que beneficiam de incentivos fiscais e de diversos
apoios de institui¢des publicas, é aumentar rapidamente a cobertura pessoal dos planos

de pensdes, visando em particular os escaldes baixos e médios da escala de remuneragoes.

Mesmo em paises em que ndo existem regimes profissionais com natureza vinculativa,
tem-se verificado nas ultimas décadas uma expansao significativa da cobertura dos
regimes profissionais, obtida através de incentivos fiscais e do refor¢o do apoio a
negociacao coletiva de planos com incidéncia setorial, como é o caso da Bélgica e da
Alemanha, onde a taxa de cobertura da populagao ativa atinge os 56,8% e os 54%,
respetivamente?20.

Em Espanha foi reformado o sistema complementar de pensdes em 2022, por meio de um
significativo impulso dado aos planos profissionais, que tém a denominacgdo de Planes de
Pensiones de Empleo (PPE). O incentivo fiscal concedido as contribuicdes para os PPE foi
alargado e representa atualmente um abatimento ao rendimento coletavel de 30% do
rendimento individual ou de € 8500 ao ano, no caso de contribui¢cdes do empregador e do
trabalhador, podendo ainda ser acrescentados € 1500 em caso de contribuicdes para um
plano individual. Foram ainda instituidos outros tipos de apoio, sob a forma de fundos de
pensdes de emprego de promogao publica abertos e de planos de pensdes de emprego
simplificados, destinados a trabalhadores independentes.

5. O papel das politicas publicas

Cabe as politicas publicas criar um contexto favoravel a um maior envolvimento das
empresas na provisao de planos profissionais e a uma maior participagdo dos
trabalhadores no seu desenvolvimento e consolida¢do. O desenho de politicas publicas
deve atender portanto aos fatores condicionantes que podem levar empresas e
trabalhadores a tomar a decisdo de criar ou aderir a planos profissionais, ou, pelo
contrario, a desencorajar uma tal decisao.

5.1. Fatores condicionantes das politicas publicas

O papel das empresas é fundamental para o desenvolvimento de um verdadeiro segundo
pilar pois € a elas que pertence a iniciativa de criar e conceber um plano de pensdes. Essa
iniciativa cria responsabilidades permanentes que acarretam custos: ndo sé os relativos
as contribuicdes regulares necessarias ao financiamento dos planos, como também os

20 \ier OECD (2023), p. 220.
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custos administrativos associados a tomada de decisdo e a execucao de uma série de atos
necessarios a sua implementac¢ao, como sejam a escolha do fundo de pensdes, do tipo de
plano e da politica de investimento, o controlo sobre a elegibilidade dos participantes e
respetiva inscricdo. Acresce que, em planos de tipo BD, cabe ao empregador a assuncao,
no todo ou em parte, dos riscos de investimento e de longevidade.

Que tipo de motiva¢des podem levar os empregadores a criar e a gerir um plano
profissional de pensdes para os seus colaboradores?

A primeira motivacdo serd o desejo de recrutar colaboradores com niveis de experiéncia e
de qualificacdo adequados e manté-los motivados a trabalhar para a empresa. Existe
evidéncia empirica que mostra que os colaboradores ddo valor a oferta de planos de
pensdes profissionais quando tém a possibilidade de escolher o seu futuro emprego?1.

Pode ser também interessante da perspetiva do empregador reduzir a rotatividade da sua
forca de trabalho, a fim de reduzir os custos de recrutamento e de formacao.

Por fim, a utilizacdo de planos de pensoes pode ser justificada a fim de atrair
colaboradores com caracteristicas especificas que correspondam as necessidades da
empresa.

Por outro lado, existem toda uma série de razdes que podem desencorajar os
empregadores de tomarem a iniciativa de criar planos profissionais, ou de alinharem em
projetos coletivos, por exemplo no quadro de convengdes coletivas. A mais importante
estd ligada ao receio de que tal afete negativamente a rentabilidade da empresa, devido
aos custos adicionais, a carga administrativa ou a complexidade burocratica que podem
estar associados a criacdo de um plano profissional.

A obrigatoriedade de contribuir regularmente de acordo com uma determinada taxa
calculada sobre a massa salarial pode revelar-se dificil de cumprir em conjunturas
recessivas ou quando a empresa atravessa tempos dificeis. Este fator de incerteza é
especialmente relevante para pequenas e médias empresas, mais sujeitas a dificuldades
no acesso ao financiamento bancario e/ou sem os recursos suficientes para gerir um
plano de pensdes.

E também necessario ter em consideracao os fatores que podem influenciar positiva ou
negativamente a decisdo dos colaboradores da empresa de participarem num plano ja
disponivel ou de quererem negociar com a entidade patronal a instituicdo de um tal plano.

E evidente que a primeira motivacao sera a de constituir uma reserva que permita
complementar a pensdo que se espera receber da seguranca social. Esta motiva¢do sera
tanto mais importante quanto maior for a perce¢do de que o montante de pensao seja
insuficiente para garantir o padrdo de consumo que se espera ter apds a reforma.

Em sentido contrario, os colaboradores da empresa podem nao demonstrar interesse na
participacao num plano que lhes exija o pagamento regular de contribuic¢des. Essa atitude
negativa sera em principio mais frequente nos trabalhadores com baixos salarios, os quais
tém tendéncia a preferir aumentos imediatos e verdo com desconfian¢a propostas de
planos associadas a menores aumentos no futuro. Também os trabalhadores mais idosos

21 Ver OECD (2022a), p. 84.
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com carreiras contributivas longas poderdo ndo estar interessados num novo
compromisso se tiverem expetativas elevadas acerca do valor da pensao da seguranga
social.

Os colaboradores podem também recear perder as suas poupangas se o empregador
entrar em faléncia ou decidir acabar ou suspender as contribui¢des para o plano; ou se
ndo tiverem garantias suficientes de portabilidade no caso de decidirem sair da empresa
antes de atingir a idade de reforma.

Os trabalhadores em formas de emprego atipicas podem ter acesso mais limitado a planos
de empresa, bem como os trabalhadores independentes.

5.2. As estratégias de promocgao dos planos profissionais

Podemos agrupar as politicas publicas cujo objetivo é promover os planos profissionais de
pensdes em duas categorias, conforme o seu enfoque principal esteja na reducdo do custo
para as empresas decorrente da criagao de tais planos, ou na alteracao de
comportamentos, quer de empresas, quer de trabalhadores.

5.2.1. As estratégias de redugdo do custo

O fator custo é obviamente o que maior importancia assume na decisao de criar e manter
um plano de pensdes profissionais. Existem trés tipos principais de medidas que
procuram minorar o custo que representa para a empresa uma tal decisao.

Em primeiro lugar, existe a possibilidade de impor limites contributivos, seja de tipo
vertical, ou seja, uma taxa contributiva mais reduzida para todos os trabalhadores ou para
os trabalhadores acima de um certo nivel de remuneracao, seja de tipo horizontal, ou seja,
a fixacdo de um teto maximo de remuneracao como base de incidéncia contributiva. Isso
permite libertar recursos que podem ser aplicados, quer pela empresa, quer pelo
trabalhador, para financiar planos profissionais. Os limites contributivos podem estar
associados a modelos de filiacdo obrigatdria ou voluntaria de planos de pensdes. No
primeiro caso, os montantes subtraidos da receita do sistema de reparticdo sao total ou
parcialmente aplicados no financiamento de um novo sistema. No segundo caso, existe a
opg¢do por parte do trabalhador de continuar a descontar para o sistema publico.

Entre os 34 Estados membros da OCDE que praticam taxas contributivas obrigatérias
para o financiamento dos respetivos sistemas publicos de pensoes, 25 possuem uma
qualquer forma de limites contributivos22. Em Portugal, por varias vezes nas ultimas
décadas se equacionou a possibilidade de introduzir o plafonamento horizontal das
contribuicdes e das quotiza¢des para a seguranca social sem que tivesse sido possivel
obter o consenso politico ou as condi¢des econdmicas necessdrias a sua implementacado
pratica. Com efeito, a introducdo de limites contributivos tem como consequéncia
imediata a reducao de receitas do sistema previdencial, o que se traduz por um saldo
negativo do sistema por um periodo prolongado até que a redugdo correspondente das

22 OECD (2021) p. 197. Embora o objetivo principal do plafonamento seja a criacio de condi¢cdes favoraveis a
poupanca para a reforma, esta medida serve também para evitar a ocorréncia de pensdes demasiado elevadas
por efeito da manipulagdo de carreiras contributivas.
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pensdes em pagamento permita obter um saldo positivo?23.

Os beneficios fiscais sdo de longe a politica mais utilizada com o objetivo de favorecer o
desenvolvimento de regimes complementares. Na medida em que se pretenda fazer
diminuir o custo imediato resultante da contribui¢do para o plano de pensdes, os
beneficios fiscais focam-se em geral na fase de acumulacdo quer para as empresas quer
para os trabalhadores. No respeitante a estes ultimos, a sua adesao a planos profissionais
pode ser contrariada por uma forte preferéncia pelo consumo imediato, em desfavor do
consumo futuro, particularmente relevante nas categorias de mais baixos rendimentos.
Esta ordem de preferéncias pode ser modificada, fazendo transferir o momento da
tributacdo do rendimento individual da fase de acumulagdo, em que se pagam as
contribuicdes para o plano, para a fase de desacumulacao, em que se recebe o capital que
se foi formando em resultado das contribuicdes e dos rendimentos gerados. E este o
principio em que se baseia o modelo E-E-T?24, 0 mais praticado entre os paises da OCDE?25.
A isencdo do imposto sobre o rendimento individual, de que beneficiam as contribui¢des
para planos de pensdes, é normalmente sujeita a limites, em fun¢do do rendimento ou do
montante das contribui¢des a fim de minorar o impacto regressivo deste tipo de medidas.

Em Portugal, aplica-se o modelo fiscal de tipo T-E-T aos planos individuais e a
participacao de trabalhadores em planos profissionais: tributam-se as contribuicdes
iniciais, e os rendimentos obtidos na fase de reembolso, e isentam-se os rendimentos de
capital a medida que estes forem sendo gerados. Aplica-se o modelo de tipo E-E-T as
contribui¢cdes das entidades patronais para planos profissionais, pois estas sdo isentas até
um certo limite desde que cumpridas determinadas condigdes. As empresas ndo pagam
contribuicdes sociais sobre o montante despendido em contribui¢des para planos
profissionais e integram-nas como gasto para efeito de apuramento de matéria coletavel
em sede de IRC?26.

Trata-se de um regime fiscal pouco incentivador da poupanca para a reforma e que tera
contribuido em larga medida para a atual atrofia do sistema complementar de pensdes.
Com efeito, a tributagdo das contribuicdes em sede de IRS, limitada por deducdes a coleta
de fracos montantes, tem sido ineficaz para contrariar a preferéncia pelo consumo
imediato em detrimento do consumo futuro.

Por fim, o custo para a empresa pode ser reduzido se as responsabilidades e os custos
inerentes a criacdo e manutencdo de planos profissionais for partilhada com outros
empregadores no quadro de um plano multi-empregadores negociado numa convencao
coletiva de ambito setorial. Esta modalidade tem a vantagem de beneficiar de economias
de escala e pode ser atraente para pequenas e médias empresas. A dificuldade reside em
encontrar suficiente homogeneidade entre as empresas de um mesmo setor para que
todas aceitem participar de um plano com caracteristicas idénticas. Atualmente existe ja o
quadro legal necessario ao estabelecimento de planos multi-empregadores, embora a sua
utilizacao seja muito reduzida.

23 A possibilidade de introdugdo de limites contributivos é contemplada na atual Lei de Bases da Seguranca Social.

Este tema é desenvolvido na Nota Técnica sobre limites contributivos.

24 E-E-T, sdo as iniciais de Exemption (na fase de acumulagio), Exemption (na fase de produ¢3o de rendimentos),
e Taxation (na fase de desacumulacéo).

25 Ver OECD (2022c).

26 \Ver Nota Técnica sobre regime fiscal de apoio a poupanca para reforma.
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Em alternativa, o Estado pode criar fundos de pensao publicos com a missdo de fornecer
uma solucdo de financiamento a baixo custo para empresas que, por serem de pequena
dimensao ou por terem planos com uma forte peso de participantes de baixas
remuneragdes com baixas contribui¢des, corram o risco de ndo serem aceites por
organismos financeiros privados. Esta solu¢ao foi adotada com sucesso no Reino Unido
com o NEST (National Employment Savings Trust), um organismo publico financiado
inicialmente por um empréstimo, que cobra comissdes inferiores as praticadas no
mercado e isenta as empresas, e dispde de estratégias de investimento pré-definidas
(default) e ajustadas a idade dos participantes?’. Na sua recente reforma, a Espanha inclui
um fundo de pensdes de emprego de promogao publica aberto (FPEPP), com a missdo de
financiar planos de pensdes de empresa de contribui¢cdo definida bem como planos
simplificados dirigidos a trabalhadores independentes, a funcionar sob gestao de
operadores privados selecionados ap6s concurso e submetidos a regras de investimento
pré-determinadas?8.

5.2.2. As estratégias focadas na alteragdao de comportamentos

As chamadas estratégias comportamentais apoiam-se no conceito de nudge, desenvolvido
a partir dos trabalhos de diversos economistas contemporaneos entre os quais se
destacam Thaler, R. e Sunstein C. (2022). O nudge é definido em referéncia ao contexto
organizacional em que os individuos tomam as suas decisdes, como qualquer fator que
altere o comportamento dos individuos num sentido previsivel, sem que se proibam
quaisquer op¢des ou que se mudem significativamente os seus incentivos econémicos.
Este conceito tem aplicagdo em varios dominios, desde a alimentacao saudavel a protecdo
do ambiente, incluindo naturalmente a propensao a poupanga, com o objetivo de facilitar
a adesdo dos individuos a comportamentos mais benéficos para eles e para a sociedade,
sem imperativos ou proibicoes.

A aplicacdo do conceito de nudge no dominio da poupanca traduz-se por estratégias
comportamentais que levem os individuos renunciar ao consumo imediato para
privilegiar o rendimento na situagdo futura de reforma. A introdu¢do de mecanismos de
automaticidade no desenho de planos profissionais permite atingir esse objetivo na
medida em que simplifica a tomada de decisOes e aproveita a tendéncia natural para a
inércia quer por parte das empresas, quer por parte dos trabalhadores aforradores. Sao
exemplos de tais mecanismos automaticos inspirados no conceito de nudge os seguintes:

e A criacdo de um modelo de referéncia para planos profissionais de natureza
voluntaria baseado na inscricdo automatica de trabalhadores com possibilidade de
opt-out. Este mecanismo tem potencial para atingir um grande nimero de
trabalhadores, mesmo aqueles que de outro modo nao adotariam um
comportamento regular de poupanga;

e O aumento programado da taxa de contribuigdo para empresas e trabalhadores.
Comecando por niveis baixos de contribuicdo, os associados e os participantes
habituam-se a ideia e veem com interesse a possibilidade aumentar o capital
acumulado no fundo de reserva;

e 0 estabelecimento de modelos pré-determinados (default models) de planos de

27 Ver LE Europe (2021), p. 101.
28 Ver Boletin Oficial de las Cortes Generales, Congreso de los Diputados, Projeto de lei 121/93 de 4 de mar¢o de
2022.
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pensodes a fim de mitigar as dificuldades de escolha para as empresas, em
particular as PME, perante as diferentes op¢des quanto a critérios de elegibilidade,
politica de investimento, tipo de governanca, fixacao da taxa contributiva, etc.

6. Contributos para o desenvolvimento dos regimes profissionais complementares

O estado de atrofia do segundo pilar do sistema de pensdes tem despertado varios autores
e organizagoes para a necessidade de formular propostas que de algum modo possam
contribuir para que as autoridades deem maior atencao ao problema e se disponham a
dar um impulso significativo a criacdo de planos profissionais e ao aumento da
participacao parte dos trabalhadores. No Anexo 1, sdo apresentadas sinteses de algumas
das propostas feitas mais recentemente. Todas elas tém em comum o reconhecimento da
necessidade um maior envolvimento das politicas publicas com o objetivo de estimular o
desenvolvimento de um verdadeiro segundo pilar. Muitas das propostas de reforma aqui
analisadas colocam a ténica na necessidade melhorar o regime de incentivos fiscais, ou,
pelo menos, nao afastam este tipo de politica do conjunto de medidas que consideram
necessarias.

Existem também propostas que salientam outros tipos de intervencao, designadamente
por meios regulamentares, com o objetivo de reforcar o papel da contratagao coletiva e de
dar maiores garantias aos trabalhadores participantes para que possam mais facilmente
encarar a possibilidade de se inscrever em planos profissionais.

Em contrapartida, a medida que consiste em introduzir limites contributivos nao parece
reunir consenso entre as propostas conhecidas.

No Anexo 2, sintetizamos as conclusdes relativas ao sistema de pensdes contidas em dois
relatérios recentemente publicados por dois Grupos de Alto Nivel constituidos no quadro
da Unido Europeia. O primeiro relatdério tem por objetivo apresentar um conjunto de
recomendacdes destinadas a refor¢ar o mercado de capitais na UE2°. Em matéria de
pensdes, defende o refor¢o da monitorizacao da sustentabilidade dos sistemas de pensdes
nos Estados membros, através de um painel de avaliagdo (dashboard) gerido pela
Comissdo, a criacdo de um sistema de acompanhamento (tracking system) que permita a
cada contribuinte conhecer regularmente o estado das suas poupancas nos segundo e
terceiro pilares, e a introdugdo de um regime de inscrigdo automatica nos planos de
pensdes profissionais (autoenrollment) em particular naqueles paises onde ndo existem
regimes de natureza obrigatdria.

O segundo relatdrio tem por objetivo analisar e propor recomendac¢des visando o reforco
dos sistemas complementares de pensdes, como meio de melhorar os niveis de adequagao
dos rendimentos na velhice. As recomendacgdes, de que damos um resumo no Anexo 2,
visam favorecer o desenvolvimento de sistemas mistos de pensdes, com um forte setor
publico mas com reconhecimento dos papéis especificos de diferentes tipos de regimes,
designadamente dos regimes profissionais, aos quais é reconhecida uma natureza social. E
posto em evidéncia o papel da contratacao coletiva para promover o desenvolvimento de
regimes complementares. E aconselhada a introducéo de regimes baseados na inscricio

2% European Commission (2020).
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automatica, de natureza voluntaria ou obrigatoria, bem como a introdugao de incentivos
que alarguem a cobertura dos regimes profissionais aos trabalhadores de menores
rendimentos e aos trabalhadores independentes.

7. Consideragoes finais

A semelhanca dos restantes paises da OCDE e da Unido Europeia, Portugal possui um
sistema de pensdes misto, em que coexistem regimes publicos financiados por receitas
fiscais e por reparti¢cdo simultanea com regimes privados financiados por capitalizagdo de
ativos. A diferenca reside em que, ao contrario da grande maioria desses paises, os
regimes financiados por capitaliza¢do, tanto sob a forma de planos profissionais como de
planos individuais, estao longe de poderem desempenhar um papel de relevo na provisao
de beneficios complementares as pensdes do sistema publico de modo a assegurar
adequados niveis de rendimento na reforma.

No que toca aos planos profissionais, a cobertura pessoal é muito reduzida, estando
concentrada nos setores da banca e seguros e em algumas grandes empresas, bem como
nos quadros superiores das empresas. O valor médio dos fundos de pensdes profissionais
é muito reduzido, com excec¢do de alguns fundos associados ao setor bancario. Nos
ultimos anos tem-se registado algum crescimento do numero de participantes e de
associados, mas o valor das contribui¢des, e consequentemente das reservas, nao tem
acompanhado esse crescimento ou tem mesmo regredido em alguns casos.

Num contexto em que as projecdes de longo prazo apontam para a reducao do valor
substitutivo das pensdes do sistema publico, afigura-se necessario reforcar a participacao
dos trabalhadores e das empresas em planos profissionais, bem como o valor das reservas
constituidas para financiar tais planos, para o que devem concorrer o Estado, as empresas,
os trabalhadores e as suas respetivas estruturas representativas, de modo a permitir
partilhar de forma equilibrada os custos inerentes ao seu desenvolvimento.

Os fatores condicionantes do desenvolvimento de um regime profissional complementar
acima enunciados - predominio absoluto do primeiro pilar, estrutura empresarial
atomizada, forte presenca de independentes e precarios na forga de trabalho, fraca
literacia financeira - devem ser tomados em conta no desenho das medidas conducentes
ao alargamento e valoriza¢do dos planos profissionais. Todavia, da experiéncia acumulada
no plano internacional, podem retirar-se ligdes uteis, ja que os desafios que se colocam a
Portugal quanto ao desenvolvimento de um regime de pensdes profissionais
complementares sao semelhantes aos que se colocaram a muitos paises, sobretudo da
Europa Ocidental, ha décadas atras. Dispde-se hoje de um manancial de experiéncias a
nivel internacional que podem ser utilmente analisadas com a finalidade de delas retirar
aqueles ensinamentos que mais se adaptam a nossa situagdo de partida3°.

A primeira dessas ligdes € que as reformas necessarias a implanta¢do de um verdadeiro
sistema complementar de cariz profissional exigem um vasto consenso social e politico. As
organizacgoes sindicais e as associag0es patronais deverao desempenhar um papel de
relevo desde o inicio na concec¢do e implantacdo do sistema. A sua contribuicdo é
especialmente importante a fim de determinar o papel que podem assumir os IRCT nas

30 No que toca as experiéncias com a introduc¢do dos modelos de autoenrolment, ver o estudo estudo realizado
por LE Europe (2021) para a Comissao Europeia.
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suas multiplas formas (Acordo Coletivo de Trabalho, Contrato Coletivo de Trabalho,
Acordo de Empresa) enquanto quadro juridico de referéncia para a celebracdo de acordos
constituintes de planos de pensdes profissionais, sem prejuizo de outras formas de
concertacdo ao nivel de empresa.

A segunda licdo é que, no langamento das reformas tendentes a desenvolver o segundo
pilar, cabe um papel fundamental ao Estado, o qual deve proporcionar apoios de trés
tipos: regulamentar, fiscal e comunicacional.

Com a adog¢do em 2020 do regime juridico dos fundos de pensoes, e considerando a
existente estrutura de entidades gestoras presentes no mercado, bem como a
superestrutura de supervisao, parecem estar criadas as condi¢Ges institucionais para que
se possa desenvolver nesta base um regime profissional complementar com maior
abrangéncia e criacao de valor do que o atual. O que parece faltar, em termos
regulamentares, é um quadro legislativo especifico e atualizado para os regimes
profissionais que inclua um modelo de referéncia de ado¢do voluntaria, com uma clara
definicdo dos direitos e deveres das partes, inspirado no modelo de autoenrolment, com a
finalidade de facilitar e encorajar a criacao e a participacao em planos profissionais.

O apoio fiscal dever-se-a traduzir pela concessao de beneficios fiscais as empresas e aos
trabalhadores com maior efetividade do que os atuais, sobretudo na fase de acumulagao.
Qualquer politica tendente a promover a criacao de planos profissionais tera de passar
por uma melhoria significativa do regime fiscal de apoio, o que pode ser conseguido, ou
através de um alargamento dos limites impostos a deducdo a coleta, mantendo o atual
modelo T-E-T, ou através da sua substituicdo por um modelo E-E-T, baseado no
abatimento a matéria coletavel das contribui¢des dos trabalhadores e das empresas. O
custo adicional que representa para a empresa a criagdo e manutenc¢do de um plano de
pensdes devera ser avaliado, visando uma possivel melhoria dos incentivos, pelo menos
numa fase inicial de arranque do plano.

0 apoio comunicacional traduz-se pela expressao clara de uma vontade de reforma por
parte do poder politico, acompanhada do necessario estimulo e enquadramento ao debate
e a concertacao entre parceiros sociais, nomeadamente por via de estudos e trabalhos de
avaliacao ex ante.
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Anexo | - Propostas recentes visando o desenvolvimento de um segundo pilar de
pensoes em Portugal

Al.1. CIP - Pacto Social, 2023

No Pacto Social apresentado pela CIP propde-se a criacdo de instrumentos complementares de
reforma nas empresas, através de Planos de Reforma, com contribui¢des isentas de IRS e de TSU.
As contribuig¢des proviriam da entidade patronal e do trabalhador.

No que toca as contribuicdes do trabalhador, estas poderiam beneficiar temporariamente, durante
dois anos, da chamada “medida extraordinaria de liquidez para as familias®, que consiste na
retencdo de 14,5 pontos percentuais da contribui¢ao patronal para a seguranca social: 4,5 pontos
serviriam para aumentar o rendimento liquido do trabalhador e 10 pontos seriam utilizados como
contribuicdo para o plano de pensodes. Poderiam ainda ser consideradas como contribuicdo as
verbas resultantes do pagamento de dividendos aos trabalhadores e do pagamento de horas
extraordindrias de trabalho3?, de horas de descanso adquiridas como descanso compensatério ou
de férias anuais que excedam o periodo minimo.

A1l.2. SEDES - Documento “Ambicao: Duplicar o PIB em 20 anos, 2023”

Os planos profissionais devem formar o 22 pilar de um sistema de pensdes formado por um 12
pilar modelado segundo o “sistema sueco” (regime de reparticao de contas nocionais, regime
complementar privado com capitalizacdo real de participacao obrigatéria, complementos de
minimos com condicdo de recursos e pensdes sociais ndo-contributivas) e um 32 pilar de contas
individuais voluntarias.

A constitui¢do dos planos profissionais deve depender da livre iniciativa das empresas e/ou dos
seus colaboradores e ser financiada por acumulagdo real de ativos. O tipo de planos, a selegao de
veiculos de financiamento, a especificacdo dos beneficios, dos participantes e dos beneficiarios
cabe as instituicdes coletivas suas promotoras. A gestao pode ser publica ou privada.

A constituicdo de planos profissionais deve ser incentivada através do plafonamento das
contribui¢des sociais, do refor¢o dos beneficios fiscais e da disponibilizacdo de informacgao
transparente, credivel e regular sobre o agregado de pensdes de origem publica e privada.

Al.3. Relatério elaborado para a UGT

No relatério coordenado por Paulo Pedroso para a UGT32, defende-se que as associagdes patronais
e os sindicatos devem negociar com maior frequéncia a inclusdo nas convengdes coletivas de
trabalho de regimes profissionais complementares. O Estado, as entidades patronais, os sindicatos
e os trabalhadores devem partilhar responsabilidades na promogao de tais regimes. A experiéncia
europeia, em particular dos paises do Norte da Europa, de tradigao social-democrata, deve servir
de inspira¢do ao desenvolvimento de regimes profissionais em Portugal.

A contratacdo coletiva devia assumir um papel mais ativo na promoc¢ao dos regimes profissionais
complementares. Para isso acontecer é necessario que se verifiquem um certo nimero de
condic¢des prévias:

31 0 valor recebido como pagamento de horas extraordindrias seria isento de IRS e de TSU em 50%.
32 Ver Pedroso, P. (2021), Capitulo 5 “O papel da contratacdo coletiva no fomento do sistema complementar de
seguranga social: O presente e o futuro dos regimes profissionais complementares”
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e Oreforgo institucional e juridico das estruturas representativas dos trabalhadores;

e Aalteracdo da legislacdo sobre regimes profissionais, designadamente o Decreto-Lei n®
225/89 de 6 de julho, de modo a incluir todos os trabalhadores, nomeadamente os que
tém contrato a termo;

e A protecdo dos direitos adquiridos em formacio dos trabalhadores beneficiarios,
alterando a legislacao sobre a eficacia temporal da convengdo coletiva em sede de sucessdo
de convengdes coletivas, sobrevigéncia, e caducidade;

e A aposta na literacia financeira;

e A melhoria do regime de beneficios fiscais as contribuicdes das empresas e dos
trabalhadores;

e Acriacdo de um incentivo financeiro a poupanga por parte de trabalhadores de baixos
rendimentos, no quadro dos regimes complementares profissionais;

e A existéncia de um quadro legal que possa potenciar uma relagdo virtuosa entre a
contratacao coletiva e a economia social, designadamente o mutualismo, na cria¢do e
desenvolvimento de regimes profissionais.

3.4. Estudo da CCP/Forum dos Servigos de 202033

O desenvolvimento de um 22 pilar do sistema de pensdes com um nivel de abrangéncia que lhe
permita exercer verdadeiramente a sua fun¢do de complemento ao 12 pilar de reparticdo exige um
financiamento tripartido, com as responsabilidades partilhadas entre Estado, trabalhadores e
empresas. A promocdo de regimes profissionais complementares pressupde uma estratégia
claramente assumida pelo Estado no sentido de os apoiar através de medidas de politica fiscal e
regulamentar.

Devem ser revistos em profundidade os atuais beneficios fiscais de modo a que funcionem como
um efetivo incentivo a participacdo de trabalhadores e empresas em regimes profissionais. O
regime fiscal portugués deve aproximar-se do modelo E-E-T, praticado pela maioria dos paises da
OCDE, a fim de favorecer a acumulagio de ativos em planos de pensdes. Nomeadamente, isso
implica por parte do Estado as seguintes medidas:

e O aumento dos limites maximos da dedugdo a coleta das contribui¢des dos trabalhadores
para planos de pensdes profissionais e individuais;

e A subtracdo dos beneficios fiscais ao limite da soma das deducoes a coleta em sede IRS;

e Acriacdo de um subsidio a poupanca para trabalhadores cujos rendimentos se situem
abaixo do minimo de existéncia para efeitos de IRS;

e Oincentivo as empresas sob a forma de uma taxa preferencial de TSU ou de um crédito
fiscal em sede de IRC, proporcional ao montante das contribui¢cdes pagas para planos
profissionais, que cumpram um certo nimero de condi¢des (universalidade,
portabilidade);

e O favorecimento no regime fiscal relativo a desacumulacao do reembolso sob a forma de
anuidades ou prestacdes regulares relativamente a modalidade de resgate total.

Além das medidas de natureza que incidem sobre o regime fiscal, o Estado pode ainda promover o
sistema complementar profissional através de outro tipo de medidas, como por exemplo:

¢ Disponibilizacdo de informagdo de qualidade sobre a sustentabilidade financeira e social
do sistema previdencial;

33 Ver Silva, A. (2020).
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¢ Abertura em sede de concertac¢do social de um debate acerca da necessidade de reforco
dos regimes profissionais e do papel que a contratagdo coletiva pode desempenhar na sua
promoc¢ao;

e Acdes visando a melhoria da literacia financeira, aproveitando o ensejo criado pela
entrada em vigor do novo regime juridico dos fundos de pensdes, assim como do
regulamento europeu que cria os PEPP (planos pan-europeus de pensdes pessoais).

A1.5. APFIPP (Associa¢do Portuguesa de Fundos de Investimento, Pensoes e Patrimdnios), APB
(Associagao Portuguesa de Bancos) e APS (Associagao Portuguesa de Seguradores)

A proposta conjunta destas associa¢des financeiras foca-se na melhoria dos incentivos fiscais a
participacdo das empresas no financiamento de planos de pensdes que atribuam direitos
adquiridos para a reforma aos seus colaboradores. Propdem um regime fiscal mais favoravel, que
se aplique as contribui¢des que as entidades patronais fazem para planos de pensdes, quer de
ambito profissional (22 pilar), quer de ambito individual (32 pilar), designadamente para adesoes
individuais a fundos de pensdes abertos, para os PEPP e para contratos de seguros de vida em que
o pagamento dos beneficios esteja sujeito as mesmas condi¢des que venham a ser definidas para
as subcontas nacionais dos PEPP.

No que respeita as contribui¢des patronais para planos profissionais, propoe-se que as mesmas
sejam consideradas, para efeitos da determinacao do lucro tributavel, com um valor
correspondente a 125%, desde que estes planos confiram direitos adquiridos e individualizados e
respeitam as condi¢cdes estipuladas no Artigo 43.2 do Codigo do IRC34.

No que respeita as contribui¢des patronais para planos individuais, propde-se, além da majoracao
dos gastos em 25% em sede de IRC, que deem direito a isenc¢ao de IRS nas mesmas condi¢des em
que este beneficio ja é atribuido as contribuicdes patronais para certificados de reforma (sistema
publico de capitalizacdo). Este incentivo estaria reservado as micro e pequenas empresas e seria
sujeito a algumas das condi¢des estabelecidas no Artigo 43.2 do Codigo do IRC.

34 Os planos de pensdes dever3o englobar a generalidade dos trabalhadores permanentes da empresa ou ser
instituidos por um instrumento de regulacdo coletiva do trabalho, conceder beneficios de acordo com um critério
objetivo e idéntico para todos os trabalhadores, reservar 2/3 dos beneficios para reembolso sob a forma de
renda mensal vitalicia, respeitar as disposi¢cdes do regime geral da Segurancga Social quanto a idade de reforma e
ao titular do direito e assegurar uma gestdo auténoma dos fundos.

26

202 | 1VIDOS YANYYND3S VA 3AVANIAV.LINILSNS V V¥Vd OYSSINOD



Anexo 2 - Recomendagoes de grupos de analise e aconselhamento instituidos pela
Comissao Europeia

A2.1. Relatério do High Level Forum on the Capital Markets Union “A New Vision for Europe’s
Capital Markets”, 202032

Em matéria de pensdes, o High Level Forum recomendou, além de uma maior monitorizacdo da
sustentabilidade dos sistemas de pensodes nos Estados membros, através de um “dashboard”
gerido pela Comissao, e da criacdo de um “tracking system” que permita a cada individuo conhecer
regularmente o estado das suas poupancas nos 22 e 32 pilares, a introdu¢ido de um regime de
inscricao automatica nos planos de pensdes profissionais (auto-enrollment) em particular
naqueles paises onde ndo existem regimes de natureza obrigatoria.

Foi proposto a Comissido Europeia que langasse um estudo para identificar as boas praticas
naqueles paises que ja praticam regimes de inscricdo automatica e semi-automatica3s, com vista a
uma futura iniciativa legislativa que institua este regime de forma abrangente, a escala da Unido,
com direito a opt-out de empresas e trabalhadores e canalizacdo de poupancas para planos de
pensdes profissionais pré-definidos (default schemes). Esta medida contribuiria para alargar a
cobertura do 22 pilar, ainda insuficiente em muitos paises, em especial da Europa do Sul,
melhorando as condi¢des de adequacdo dos rendimentos dos futuros pensionistas, em particular
daquelas categorias que tendem a ser menos representados nos planos atuais, como é o caso das
mulheres e dos trabalhadores de baixos rendimentos. A introdugdo destes regimes nao deveria
seguir um padrao Unico mas ter em conta a diversidade institucional e atender ao diferente papel
dos parceiros sociais.

4.2. Relatoério do High-Level Group of Experts on Pensions, 201937

O relatério favorece o desenvolvimento de sistemas mistos de pensdes, com um forte setor
publico mas com reconhecimento dos papéis especificos de diferentes tipos de regimes. Os
regimes profissionais tém uma natureza social e deveriam assumir um papel central na
substituicdo de rendimentos pds-reforma. Os Estados membros e a Comissao deveriam apoiar
ativamente e promover o didlogo social e a contratagdo coletiva para promover o
desenvolvimento de regimes complementares. Entre as recomendacdes do High-Level Group
salientam-se as seguintes:

e Os Estados membros devem proporcionar incentivos regulatérios e fiscais que encorajem
0s parceiros sociais a criar planos de pensdes profissionais com partilha de riscos entre os
seus membros;

e Os planos de pensdes profissionais devem admitir créditos de pensao para interrupgoes de
carreira associadas ao cuidado de criangas ou outros tipos de cuidados;

e Os incentivos fiscais e/ou financeiros, tanto na fase de acumulacdo como de
desacumulacdo, devem respeitar critérios minimos de qualidade;

35 Grupo de especialistas e representantes de instituicdes financeiras instituido pela Comissdo Europeia a fim de
propor medidas, incluindo de natureza legislativa, tendentes a aperfeigoar e dinamizar o mercado de capitais na
Unido Europeia.

36 Ver LE Europe (2021). O estudo fornece uma lista de boas praticas classificadas segundo o seu nivel de impacto
sobre a participacdo, a poupanca e a rentabilidade que ajudam a modelizar a introdugao de regimes de inscricao
automatica tanto de natureza obrigatéria como voluntdria para as empresas.

37 Grupo criado pela Comissdo europeia com a participacdo de especialistas, de representantes dos interesses
econdmicos e financeiros e dos parceiros sociais.
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A UE, os Estados membros e os parceiros sociais devem desenvolver instrumentos e
metodologias eficazes para avaliar a vulnerabilidade das instituicdes gestoras de fundos
aos riscos de sustentabilidade social e ambiental de longo prazo.

A UE deve criar um fé6rum regular multissetorial de intercimbio estruturado entre
parceiros sociais, prestadores de pensdes, representantes dos beneficiarios, peritos
independentes e autoridades da UE em matéria de pensdes.

Os Estados membros devem facilitar o acesso e a cobertura da pensao para os
trabalhadores independentes através de regimes de pensoes especificos que reflitam o seu
rendimento variavel;

Os Estados membros devem ponderar cuidadosamente a introducdo de mecanismos de
inscricdo automatica nos regimes profissionais de pensdes; qualquer introdugao deste tipo
deve ser ampla e inclusiva, procurando garantir a igualdade de acesso entre homens e
mulheres, com possibilidades de opt-out bem concebidas e sem prejudicar os mecanismos
nacionais de solidariedade;

Os Estados membros devem dar consideracdo a um apoio personalizado aos trabalhadores
com baixos rendimentos, incluindo subsidios para os trabalhadores e incentivos fiscais
para os empregadores.
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