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Regime fiscal de apoio a poupanca para a reforma

1. Quadro de analise

0 modo como se tributam as poupancas realizadas com o intuito de produzir um rendimento
adicional para o periodo de vida apés a reforma influencia o padrdo de consumo ao longo do ciclo
de vida e tem efeitos redistributivos inter e intrageracionais. Por esse motivo, o tratamento fiscal
dos regimes de poupanca de médio-longo prazo deveria estar alinhado com o sistema de pensdes,
ou pelo menos merecer uma abordagem coordenada evitando medidas que produzam efeitos
opostos. Contudo, isso raramente acontece na pratica, e quase sempre a tributacdo das pensoes
persegue objetivos préprios, as mais das vezes visando a maximizag¢do da receita fiscall. A analise
do regime fiscal de apoio a poupanca para a reforma devera por isso ser enquadrada por um lado,
pelo modelo fiscal que rege a tributacdo do rendimento e por outro pelas caracteristicas do sistema
de pensdes.

1.1 A fiscalidade do rendimento

Com a reforma fiscal de 1988/89 Portugal abandonou o seu modelo tradicional de impostos
cedulares sobre o rendimento, em que a tributacdo diferenciada das varias categorias de
rendimento (profissional, industrial, predial, etc.) coexistia com um imposto complementar de
natureza progressiva. Passou entdo a adotar um modelo inspirado nas reformas fiscais que foram
implementadas na maioria dos paises de economia desenvolvida a partir de inicios da década de
80. Este modelo combina um imposto progressivo sobre os rendimentos do trabalho com
impostos proporcionais sobre os rendimentos do capital, cujas taxas sdo diferenciadas de acordo
com a natureza dos rendimentos (dividendos, juros, rendas, etc.).

Ao contrario da maioria dos paises da Europa Ocidental, Portugal nunca passou por uma fase em
que o rendimento fosse tributado de forma abrangente, tratando por igual todos os tipos de
rendimento, qualquer que fosse a sua origem?, tendo passado sem transi¢cao para um modelo
hibrido em que se atende, por um lado, ao imperativo da funcio redistributiva do sistema fiscal, no
que toca a tributacdo dos rendimentos do trabalho, e por outro a necessidade de tornar o sistema
fiscal competitivo em termos internacionais, no que toca a tributagao do capital3. Para esta opgao
tera contribuido a adesdo as Comunidades Europeias em 1986, que p6s fim a um periodo de
alguma indefinicdo quanto a integracao do pais no espago geoestratégico ocidental e o confirmou
como participante pleno no processo de globalizacao assente em exigéncias de competitividade
externa.

Apesar das numerosas alteracdes por que tem passado o modelo portugués de fiscalidade do
rendimento, ele tem mantido a sua matriz original, que o enquadram no chamado modelo semi-

! Ver Holzmann e Piggott (2018).

2 A defini¢do de base tributavel segundo o modelo S-G-S (Schanz-Haig-Simons) engloba n3o s6 o consumo como a
variacdo liquida da riqueza, o que para efeitos fiscais implica a tributagdo ndo sé dos rendimentos realizados
como das poupangas.

3 A evolugio ulterior da tributac3o do capital veio a reduzir significativamente a vantagem competitiva que
inicialmente fora projetada.
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dual4, a que J. Bravo (2018) atribui duas caracteristicas. Em primeiro lugar, os rendimentos do
capital sdo tributados com diferentes taxas, em fun¢do da maior ou menor elasticidade da
respetiva receita. Esta caracteristica distingue o modelo semi-dual do modelo dual, ou nérdico, em
que as taxas sobre os rendimentos do capital sdo homogéneas e alinhadas pelo nivel de entrada da
escala de taxas sobre o rendimento do trabalhos.

Em segundo lugar, a escala de taxas sobre os rendimentos do trabalho é fortemente progressiva,
pois as taxas marginais superiores a 35% comegam a aplicar-se a partir do 52 escaldo, balizado
por niveis de rendimento coletavel que ndo podem considerar-se elevados, pois situam-se apenas
um pouco acima do ganho médioé.

QUADRO 1 - Taxas dos impostos sobre rendimentos do trabalho e do capital, 2022

Tributagio do trabalho Tributac¢io do capital sob varias
Rendimento Taxa marginal Taxa média formas
coletavel (€)
<7.116 14,5 14,5
7.116 - 10.736 21,0 16,692 17%: IRC para PME (*)
10.736 - 15.216 26,5 19,579
15.216 - 19.696 28,5 21,608 21% : IRC base
19.696 - 25.076 35,0 24,482 25% : IRC base + derrama (**)
25.076 - 36.757 37,0 28,460 28% : IRS rends. capitais e
prediais
36.757 - 48.033 43,5 31,991
48.033 - 75.009 45,0 36,669
>75.009 48,0 (***)

(*) - Até ao limite de 50 mil euros de rendimento coletavel

(**) - Caso hipotético de uma empresa com 8 milhdes de euros de lucro tributavel

(***) - Sobre os rendimentos superiores a € 80.000, incide a taxa adicional de solidariedade de 2,5%, que
aumenta para 5% sobre os rendimentos superiores a € 250.000 (CIRS, Artigo 68-A).

1.2. O sistema de pensdes
1.2.1. Visao de conjunto

Embora o sistema de pensdes portugués se integre formalmente na categoria dos sistemas mistos,
preponderante entre os paises de economia desenvolvida, em que coexistem pilares financiados
por reparticdo e por capitalizagdo, na realidade é o 12 pilar, publico e obrigatério, o que assegura a
grande maioria dos rendimentos dos pensionistas, estando reservado para os segundo e terceiro
pilares, privados e voluntarios, um papel marginal.

4 Este modelo de fiscalidade sobre o rendimento encontra-se, com variantes, em cerca de metade dos paises da
OCDE, sendo pois o modelo dominante. Os restantes paises repartem-se entre modelos de taxa fixa (flat rate), de
incidéncia sobre a despesa (expenditure models), de incidéncia sobre o conjunto do rendimento (comprehensive
income models) e duais (dual models). Ver OECD (2006).

5 Portugal possufa em 2022 a segunda mais elevada taxa agregada de imposto sobre o lucro das empresas entre
0s 38 paises da OCDE: 30%, sendo a média da OCDE de 23%. Ver OECD (2022a).

6 Um contribuinte cujo rendimento dependa unicamente do trabalho e tenha uma remuneracio média mensal
de 1700 euros estd sujeito a uma taxa marginal de 35%. Portugal possuia em 2022 a sexta mais elevada taxa
maxima de IRS na OCDE, medida como o racio entre o rendimento a partir da qual se aplica a taxa maxima e o
salario médio. A taxa de Portugal era de 54% sendo a média da OCDE de 42,5%.Ver OECD (2022a).
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O sistema de pensdes assenta num regime contributivo gerido por reparticao, publico e de
inscrigdo obrigatdria, financiado fundamentalmente por contribui¢des sociais a cargo de
empregadores e trabalhadores, e que providencia pensdes em regime de beneficio definido com
elevadas taxas anuais de formacao de direitos’. Daqui decorrem elevadas taxas de substitui¢cdo das
pensdes para trabalhadores dos setores puiblico e privado com carreiras completas e que se
reformem na idade legal. Porém, se estas condi¢cdes ndo forem cumpridas, por exemplo no caso de
carreiras curtas, interrompidas ou truncadas por reforma antecipada, a taxa de substituicao pode
sofrer cortes substanciais8. O valor das pensdes é atualizado anualmente de acordo com a taxa de
inflagdo mas para os pensionistas situados nos escaldes médio e alto esse acompanhamento sé se
verifica no caso de o crescimento do PIB ultrapassar determinados limites. Além disso, a aplicacao
do mecanismo desde a sua introducdo em 2008 tem sido sujeita a numerosas alteracdes
discricionarias, pelo que o mecanismo ndo tem podido garantir a manutencdo do poder de compra
para todos os pensionistas.

0 segundo pilar do sistema é constituido por planos profissionais, de carater voluntario, geridos
de forma auténoma por capitalizacao, assentes em fundos de pensdes fechados ou abertos de
adesdo coletiva ou em seguros coletivos, e financiados maioritariamente por contribui¢cdes das
entidades patronais. Tem vindo a aumentar a importancia dos planos de contribuicdo definida
(CD) que ja superam os de beneficio definido (BD) em niimero de participantes, continuando
porém a ser largamente ultrapassados pelos segundos em termos de montantes geridos. Este pilar
cobre apenas 4,5% da populagdo ativa, uma das taxas mais baixas no conjunto dos paises da OCDE.
Verifica-se uma forte concentra¢do dos montantes geridos por fundos de pensdes no setor
bancario, que era responsavel por 79% do total investido em fundos fechados. A grande maioria
dos planos profissionais financiados por fundos abertos caracteriza-se por abranger um niimero
relativamente reduzido de participantes e por um fraco nivel de capitalizacao.

0O terceiro pilar do sistema é constituido por planos individuais de contribuicdo definida e adesao
voluntaria, assentes em fundos de pensdes abertos de iniciativa individual, ou em planos de
poupanga reforma (PPR), que por sua vez podem assumir a forma de fundos de pensées, fundos
de investimento mobiliario ou seguros de capitalizacao ligados ou nao a fundos de investimento,
sendo esta ultima modalidade largamente maioritaria. Os PPR podem ser geridos por Sociedades
Gestoras de Fundos de Pensdes (SGFP) ou por companhias de seguros com ramo Vida. Embora
estes produtos de poupanca estejam muito divulgados - existiam em finais de 2022 cerca de 2150
milhares de subscri¢des de PPR - ndo se pode falar neste caso de verdadeiros produtos de
poupanga para a reforma, dado que o respetivo reembolso se pode efetuar antes de atingida a
idade de reforma em condi¢des de grande flexibilidade. Estamos pois em presenca de um produto
hibrido que combina as caracteristicas de uma poupanga de médio e longo prazo com as de uma
poupanga para a reforma.

Existem ainda os Certificados de Reforma geridos por uma institui¢ao publica - o IGFFCSS - que se
caracterizam por condicdes de acumulacao e de resgate mais exigentes das que se aplicam aos
produtos de poupanca para a reforma do setor privado, e que detém um papel residual, devido a
sua fraca implantacao®.

7 As taxas anuais (accrual rates) variam entre 2% e 2,3%, situando-se a média perto dos 2,25%, uma das taxas
mais elevadas atualmente praticadas na Unido Europeia.

8 A taxa de substituicio bruta média nos anos de 2019 a 2022 foi de 65,5%, sendo de 58,1% para as mulheres e
de 73,5% para os homens (Ver Nota técnica sobre taxas de substitui¢do).

% De acordo com o relatdrio o IGFCSS de 2021, existiam um pouco mais de 7 mil aderentes ativos destes
Certificados de Reforma.
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A introducdo em Portugal dos PEPP - Pan-European Personal Pension Product - estd pendente da
respetiva regulamentacao. O PEPP pode ter a forma de seguro de vida, fundo de pensdes ou de
fundo de investimento e sera comercializado em toda a Unido Europeia, beneficiando da aplicacdo
em todos os Estados-membros segundo regras harmonizadas. Por garantir a portabilidade no
espaco europeu, o PEPP podera vir a tornar-se atrativo para aforradores com a carreira
profissional distribuida por mais que um pais da Unido Europeia. O seu sucesso dependera porém
em grande parte do regime fiscal que lhe for atribuido.

1.2.2. Razodes explicativas da atrofia do sistema complementar

Na perspetiva de uma reduc¢ao substancial da taxa de substituicao das pensdes de reforma no
médio e longo prazo!?, resulta 6bvio que a atrofia do sistema complementar, a manter-se, potencia
o risco de séria inadequacdo dos rendimentos pds-reforma para um significativo namero de
pensionistas. Chegou-se a esta situa¢do por acdo de um conjunto de fatores, uns de natureza
estrutural, outros de natureza politica e institucional.

Entre os fatores de ordem estrutural, deve indicar-se, em primeiro lugar, a fraca propensao a
poupanca da populagao portuguesa, associada ao nivel médio baixo dos salarios, bem como a
elevada desigualdade que caracteriza a sua distribuicao.

Em segundo lugar, deve ser destacada a fraca capitalizacdo da grande maioria das empresas,
associada a sua reduzida dimensao, o que ndo incentiva a criacdo de planos de pensodes
profissionais como fator de atracdo de pessoal mais qualificado.

Em terceiro lugar, deve ser mencionada a forte preferéncia da populagdo portuguesa pela
propriedade imobilidria enquanto op¢ao de habitacdo e de investimento das poupancas.

Por fim, deve citar-se o baixo grau de literacia financeira, associado ao sentimento de confianca no
sistema publico para assegurar pensdes com valores proximos dos rendimentos auferidos durante
a vida ativa. Este sentimento, que era legitimo quando as carreiras profissionais se estendiam sem
interrupcao desde o recrutamento até a idade de reforma, como era a regra no setor publico e
frequente mesmo no setor privado, esta hoje posto em causa para as geracdes mais jovens,
colocados perante uma muito maior rotatividade e diversidade das relacdes de emprego.

Entre os fatores de natureza politica, contam-se as decis6es tomadas ao longo de anos por varios
governos no sentido de fechar os fundos de pensdes de empresas publicas e do setor bancario
(regime substitutivo), transferindo as respetivas reservas respetivamente para a gestdo da CGA e
para o Tesouro, ficando o Estado direta ou indiretamente responsavel pelo pagamento das
respetivas pensdes ou de parte delas. DecisOes que se fundamentaram, umas vezes na necessidade
urgente de reequilibrio das finangas publicas, e outras na vontade de acudir as dificuldades desses
fundos em satisfazer os compromissos assumidos nos respetivos planos de beneficio definido.

Deve ser também mencionado entre os fatores de natureza politico-institucional o ja mencionado
nivel da taxa anual de formacdo de direitos a pensdo, o qual, conjugado com carreiras completas
de 40 e mais anos, era suposto poder assegurar pensdes com valores proximos dos rendimentos
em atividade, sem necessidade de recorrer a produtos de poupan¢a complementar.

Ainda entre os fatores de natureza politica, ha que registar as decisdes tomadas no sentido de
reduzir progressivamente os beneficios fiscais concedidos as contribui¢des dos trabalhadores,

10 As projecdes existentes anunciam quedas substanciais da taxa bruta média de substituicdo — por exemplo, de
74% para 41% 2019 e 2070 de acordo com o Ageing Report da Comissdo Europeia de 2021.
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quer para planos profissionais, quer para planos individuais de poupanca, de que resultaram
niveis comparativamente baixos de apoio fiscal na atualidade (ver mais adiante).

Por fim, a inexisténcia de limites quantitativos ao valor das quotizacdes e contribui¢cdes para a
seguranca social, fazendo com que estas incidam obrigatoriamente sobre a totalidade das
remuneragdes do trabalho, retira margem aos contribuintes para que possam canalizar uma parte
destas para produtos de poupanca para a reforma, caso o desejem.

2. Modelos de regimes fiscais aplicados as pensoes

A andlise dos regimes fiscais que se aplicam as pensdes baseia-se na tipologia que é utilizada para
caracterizar os modelos de tributacdo da poupanga, a qual distingue entre as trés fases em que se
pode decompor o ciclo de vida de um qualquer produto de poupancga:

o A fase de acumulacdo, em que se aplicam rendimentos em produtos de poupanga, qualquer
que seja a forma pela qual este é gerido;

e Afase de rendimento, em que se produzem os rendimentos gerados pelos montantes
aplicados nos produtos de poupanca durante o periodo em que estdo a ser capitalizados;

e A fase de desacumulacido, quando os rendimentos provenientes da aplicacdo do capital sdao
auferidos pelos aforradores sob qualquer das formas legalmente possiveis, incluindo
resgate total ou parcial ou prestacao complementar de reforma.

A designagdo abreviada dos diferentes modelos de tributacdo utiliza as iniciais E (Exempted) ou T
(Taxed), sucessivamente para as trés fases do ciclo de produto.

Nos produtos de poupanca tradicionais, a maioria dos paises utiliza o modelo T-T-E, em que as
poupancas provém de rendimentos ja sujeitos a tributacdo e os rendimentos das aplicacées de
capital sdo também tributados. Em contrapartida, os reembolsos de ativos acumulados nos
produtos de poupang¢a ndo sdo sujeitos a imposto sobre o rendimento. Trata-se de um modelo
coerente com a légica de uma base tributdria abrangente que inclui ndo sé o consumo como
também a poupanca, de acordo com o modelo S-H-S11. Assegura equidade horizontal, na medida
em que contribuintes com o mesmo nivel de rendimento pagam o mesmo imposto,
independentemente da reparti¢cdo das suas preferéncias entre consumo e poupanca. E, se for
combinado com uma escala progressiva de taxas, assegura a equidade vertical, na medida em que
os contribuintes com maiores rendimentos pagarao mais impostos. Contudo, um tal modelo, ao
tributar a poupanca, favorece a aplicacdo do rendimento em consumo imediato, e torna menos
interessante a acumulacdo para consumo futuro. Nessa medida desincentiva a formacao de
poupangas de longo prazo.

Em contrapartida, no modelo E-E-T, isentam-se de imposto as contribui¢des entregues na fase de
acumulagio, assim como os rendimentos do capital, durante o periodo em que estdo a ser
capitalizados, sendo a tributacado diferida no tempo para o momento do reembolso. Este modelo é
coerente com a neutralidade fiscal entre o consumo atual e o futuro, pois da aos contribuintes
maior margem de liberdade para alisar as suas despesas de consumo ao longo do seu ciclo de vida.
Permite diferir o pagamento do imposto para uma fase de vida em que serdo menos pesados os
encargos com a educacdo, a habitacdo ou o apoio a familia, e em que a taxa marginal aplicavel
tendera a ser menor, pois os rendimentos serdo em principio menos elevados. Trata-se por isso de

1 ver J. Bravo (2018), p. 135.
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um modelo favoravel a constitui¢do de poupancas para a reforma, sendo o mais utilizado entre os
paises de economia desenvolvidal2,

Entre estes modelos “puros” situam-se varios modelos hibridos. Por exemplo, num modelo T-E-E
(ou t-E-E, se as contribui¢des forem parcialmente isentas), as contribuicdes provém de
rendimentos ja tributados, os rendimentos da aplicacdo do capital sdo isentos a medida que forem
sendo gerados, e os reembolsos ndo sao tributados. Este modelo compensa o desincentivo criado
pela tributacdo “a cabeca” com a perspetiva de ter o capital totalmente isento de impostos, assim
favorecendo o consumo futuro. Trata-se de um modelo compativel com um sistema fiscal
orientado para a tributacao do consumo (expenditure based) que onera os rendimentos no
momento da despesa e isenta os rendimentos do capital.

Da perspetiva do participante num plano individual de poupanca, ou num plano profissional
criado pela sua empresa, de base voluntdria, o incentivo fiscal é avaliado em funcao da vantagem
que essa participacao lhe confere relativamente aos beneficios associados a outras formas de
poupanga. Por esta razdo, a maioria dos paises praticam regimes fiscais que conferem vantagens
aos planos de poupanca para a reforma relativamente a aplicagdes alternativas de poupanca, o que
explica a crescente popularidade do modelo de tributacido E-E-T ou de outros ainda mais
favoraveis, como o E-E-E.

A partir do final dos anos 90, muitos paises de economia desenvolvida foram forcados a rever em
baixa a generosidade dos seus sistemas publicos de reparticao a fim de promover a
sustentabilidade financeira em resposta ao desafio do envelhecimento demografico. O apoio por
via fiscal aos planos de pensoes individuais e coletivos constituiu uma das solucdes adotadas a fim
de estimular a expansdo desses planos e assim contrariar a tendéncia para a descida dos niveis de
rendimento relativo dos pensionistas, por vezes em combina¢do com o plafonamento das
contribuicdes sociais.

Em paises em que é baixa a propensao das familias a poupanga, os incentivos adicionais aos
regimes de capitalizagcdo podem visar igualmente o objetivo de aumentar a taxa geral de poupancga
das familias, gerando assim condi¢des mais favoraveis ao investimento e ao crescimento
econdmico no longo prazo além de permitir corrigir potenciais desequilibrios das contas externas.
Porém, para que ambos os objetivos possam ser conseguidos serd necessario que os incentivos
fiscais ndo redundem numa transferéncia de ativos entre diferentes produtos de poupanca.

Por fim, o desenvolvimento de sistemas complementares pode ser justificado pelo desejo de
contribuir para uma maior equidade intergeracional. Em principio, num contexto de politicas
constantes, os sistemas de reparticdo deveriam assegurar a solidariedade intergeracional. Porém,
se intervierem alteragdes de politica que impliquem menores beneficios e/ou mais elevados niveis
de contribuicdo no futuro, entio esse sistema funcionara de modo a criar um efeito redistributivo
das novas para as velhas geracdes!3. O apoio fiscal ao desenvolvimento de sistemas
complementares financiados por capitalizacdo pode ser visto como um meio de repor parte do
efeito distributivo negativo sofrido pelas gera¢des mais jovens.

3. O regime fiscal da poupanca para a reforma

3.1. Descri¢ao do regime atual

12 \Ver CMVM (2022).
13 Ver Fundac3o Gulbenkian (2022).
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O regime de beneficios fiscais aplicaveis as contribuicdes de empresas e trabalhadores para
fundos de pensdes, bem como aos rendimentos por estes produzidos, esta definido nos Artigos
162a 182 202 e 21° do Estatuto dos Beneficios Fiscais (EBF), assim como no Artigo 782 do Cédigo
do IRS (CIRS) relativo as deducdes a coleta e nos Artigos 232 e 432 do Cédigo do IRC (CIRC),
relativos respetivamente a gastos e perdas para determinacdo do lucro tributavel e a realizagdes
de utilidade social.

Distinguem-se os beneficios fiscais nesta drea consoante eles sio dirigidos a:

e Participantes em fundos de pensdes ou planos de poupanca reforma;
o Entidades patronais contribuintes para planos de pensoes profissionais;
e Fundos de pensoes ou de planos de poupanga reforma.

No que respeita aos participantes, ha ainda a distinguir entre, por um lado, os beneficios que
incidem sobre as contribui¢des e que se aplicam na fase de acumulacao ou “a entrada” e, por outro,
os que incidem sobre os rendimentos e o capital acumulado, e que se aplicam na fase de
desacumulag¢ido” ou “a saida”.

3.1.1. Beneficios fiscais para os participantes na fase de acumulagdo

As contribuic¢des para planos de pensoes, de tipo ocupacional ou individual, incluindo os PPR, quer
sejam pagas pelo proéprio ou pela entidade patronal (no caso de ndo terem beneficiado de isencdo
de IRS), beneficiam de deducdo a coleta em sede de IRS, estando porém este beneficio sujeito a
trés limites:

1. 20% dos valores aplicados por sujeito passivo ndo casado ou por cada um dos conjugues
(Artigo 21.2 do EBF);

2. Limite nominal de € 300, € 350 ou € 400 por sujeito passivo, consoante este tenha
respetivamente mais de 50 anos, entre 35 e 50 anos e menos de 35 anos (Artigo 21.2 do
EBF);

3. Limite nominal imposto ao conjunto das deduc¢des a coleta, que engloba além dos
beneficios fiscais, as despesas de satide e com seguros de saude, as despesas de educacdo,
o0s encargos com imoveis, as despesas com lares e os encargos familiares, entre outras,
cujo valor varia inversamente ao rendimento coletavel do agregado familiar (Artigo 78.7
do CIRS)14:

Na pratica, a aplicacdo do terceiro limite impossibilita a deduc¢ao a coleta por motivo de beneficios
fiscais se as deducoes por outros motivos ultrapassarem um valor compreendido entre € 1.000 e
€ 2.500, variavel com o rendimento coletavel, o que joga precisamente contra o objetivo de
manter forte o incentivo a poupang¢a mesmo em presenca de dificuldades temporarias na gestao
do orcamento familiar.

No que respeita as contribui¢cdes para o regime publico de capitalizagdo, elas beneficiam
igualmente de uma dedugdo a coleta de 20%, sendo porém os limites maximos mais favoraveis do
que no caso dos regimes privados: 350 e 400 euros por sujeito passivo, consoante este tenha
respetivamente mais ou menos de 35 anos (Artigo 17.1 EBF). Além disso, estes limites nao sao
cumulaveis com os que se aplicam a contribui¢des para fundos privados.

14 De acordo com os valores referentes a 2023, a férmula é expressa por:
€1 000 + [(€ 2500 - €1 000) x (€ 80 000- Rendimento coletavel) / (€ 80 000 - € 7 469).

10
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As contribuicdes pagas pela empresa para planos de pensdes sdo isentas de IRS na esfera do
trabalhador, até ao limite de 15% da despesa daquela com remuneragdes do trabalho (ou 25% no
caso de o trabalhador ndo ter direito a pensdes da seguranca social), se esses planos conferirem
direitos adquiridos e individualizados?!> (Artigos 18.1 EBF e 43.2 e 43.3 CIRC). Além disso, os
planos de pensoes deverdao cumprir de forma cumulativa um conjunto de condicdes estipuladas no
Artigo 43.4.a),b),d),e) e f) do CIRC: deverado englobar a generalidade dos trabalhadores
permanentes da empresa ou ser instituidos por um instrumento de regulagao 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
disposic¢des do regime geral da Seguranca Social quanto a idade de reforma e ao titular do direito e
assegurar uma gestdo auténoma dos fundos. No caso de os planos conferirem direitos adquiridos
e individualizados mas ndo cumprirem alguma destas condi¢cdes, o montante das contribuicdes
pagas pela empresa é sujeito a tributacdo em sede de IRS (categoria A). O mesmo acontece com as
importancias que excedam o limite de 15% ou 25%, conforme o caso.

No caso de os planos de pensdes conferirem apenas meras expectativas!s, a tributacao recai sobre
as importancias pagas ou postas a disposicdo na fase de desacumulagdo com isen¢do de um tergo
das mesmas (Artigo 18.3 EBF).

As contribuig¢des para planos de pensdes ou PPR por parte do trabalhador nao sdo isentas de
quotizacdes para a Seguranca Social, pois elas sdo efetuadas a partir do rendimento liquido ap6s
descontos.

3.1.2. Beneficios fiscais para os participantes na fase de desacumulagao

O tratamento fiscal na fase de desacumulacdo depende do modo como foram tributadas ou nao as
contribuicdes para o plano de pensdo e também da op¢do tomada quanto a forma do resgate. Este
pode ocorrer sob a forma de capital, de renda ou uma combinag¢do de ambas as formas, por
exemplo quando o resgate se faz por prestacdes regulares espagadas no tempo.

Se a pensao for recebida sob a forma de resgate de capital, e as contribui¢des tiverem sido sujeitas
a imposto na fase de acumulacgio, a parte correspondente as contribui¢cdes ndo é tributada e a
parte correspondente ao rendimento das aplicacdes financeiras beneficia da taxa preferencial de
8% ou 4%. No caso de as contribui¢des tiverem sido objeto de isen¢do, o montante
correspondente as prestacdes sera tributado em sede de IRS (categoria A) no momento do
recebimento, beneficiando porém da isen¢ido de 1/3 desse montante, com limite de 11.704,70
euros (Artigo 18.3 EBF). A parte correspondente ao rendimento de capital sera sujeita a tributacao
nos mesmos moldes da situa¢do anterior.

Se a pensao for recebida sob a forma de renda, e as contribui¢des tiverem sido sujeitas a imposto
na fase de acumulacgio, a parte correspondente as contribui¢des nao é tributada e a parte restante
é tratada como rendimento de pensado estando sujeita a reten¢do na fonte no dmbito da categoria
H do IRS. Como, na pratica, se torna impossivel distinguir entre as duas componentes, aplica-se
frequentemente a regra residual que consiste em sujeitar a IRS 15 % do montante da pensdo. Se o

15 Considera-se que existem direitos adquiridos quando os trabalhadores que sejam participantes de um plano de
pensGes mantém o direito aos beneficios mesmo que deixem de trabalhar para a empresa associada do fundo,
podendo transferir o valor a que tém direito para outro fundo de pensdes. Neste caso, diz-se que existe
portabilidade dos beneficios.

16 Nos planos que conferem meras expectativas, os direitos correspondentes as contribuicdes da empresa
perdem-se se o trabalhador deixar de trabalhar para ela, sendo apenas portateis os direitos correspondentes as
contribuigdes proprias.
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recebimento sob a forma de renda decorrer da opgao do titular dos rendimentos, antes do inicio
do pagamento da renda, apura-se o quantitativo dos rendimentos de capitais, sendo este
rendimento tributado autonomamente a uma taxa efetiva de 8% ou de 4%, nas mesmas condicdes
ja referidas. Se as contribui¢c6es nao tiverem sido sujeitas a imposto, o montante da renda
(englobando capital e rendimentos) sera sujeito a IRS (Categoria H), com retencdo na fonte (Artigo
111.b do CIRS).

3.1.3.Beneficios fiscais para as empresas associadas

As empresas que constituirem planos de pensdes para os seus trabalhadores tém as contribuicoes
para tais planos consideradas como custo fiscal e portanto dedutiveis da base de tributacdo em
sede de IRC, se concederem direitos adquiridos e individualizados (Artigo23.2.d) CIRC).

As contribuicdes das empresas para planos profissionais ndo estio sujeitas a contribuicio para a
seguranga social, por ndo estar regulamentado o disposto no Artigo 46.2.x) do CRC, onde se
estipula que os valores despendidos obrigatéria ou facultativamente pela entidade empregadora
para aplicagdes financeiras a favor do trabalhador integram a base de incidéncia contributiva da
TCG. Parte-se aqui do principio de que a integracao so6 seria justificada se o capital constituido a
partir de tais contribuicdes fosse objeto de resgate antes da data de passagem a situacdo de
pensionista. Caso contrario, ou seja, se se estiver perante uma auténtica prestacao a atribuir no
futuro se e quando ocorrer a eventualidade para qual foi criada (velhice, morte ou invalidez) entdo
as contribui¢des patronais para tais fins nao deverdo integrar a base contributival’.

3.1.4. Beneficios dos fundos de pensoes

Sao isentos de IRC os rendimentos dos fundos de pensdes e equiparaveis que se constituam e
operem de acordo com a legislagao nacional (Artigo 16.1 EBF). Também sdo isentos de IRC os
rendimentos dos fundos de pensdes que se constituam, operem de acordo com a legislacdo e
estejam estabelecidos noutro Estado membro da Unido Europeia ou do Espaco Econémico
Europeu desde que verifiquem cumulativamente um conjunto de condi¢cdes estipuladas no Artigo
16.3 EBF.

Sdo isentas de IMT as transmissdes onerosas sobre imdveis dos fundos de pensdes (Artigo 16.2
EBF) bem como os juros, dividendos e rendimentos prediais, em sede de IVA.

3.1.5. PenalizacOes

O regime juridico dos fundos de pensdes!8 determina as condi¢des em que pode ser efetuado o
reembolso do capital acumulado. No caso dos planos de poupanca reforma (PPR), cujas
contribuicdes tenham beneficiado da deducdo a coleta, o reembolso pode ser efetuado de acordo
com um conjunto alargado de condigdes:

Cinco anos apds as entregas a que corresponde o reembolso, nos casos de reforma por
velhice ou a partir dos 60 anos de idade ou para pagamento de prestacoes de contratos de
crédito garantidos por hipoteca sobre imével destinado a habita¢do prépria e permanente
do participante.

17 Ver A. Carvalho et al. (2022), p. 116.
18 Lein2 27/2020 de 23 de julho.
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Em qualquer momento, nos casos de desemprego de longa duragdo, incapacidade
permanente para o trabalho ou doenga grave do participante ou de qualquer dos membros
do seu agregado familiar, bem como no caso de morte do participante.

Estas condi¢Oes foram temporariamente flexibilizadas durante a crise pandémica a fim de
permitir a aforradores particularmente atingidos pelo impacto da mesma poderem resgatar a
qualquer momento os PPR subscritos antes de 30/3/2020 qualquer que fosse o motivo, dentro de
determinados limites. Mais recentemente, foram de novo flexibilizadas as condi¢des de resgate,
com o intuito de mitigar as consequéncias econdémicas e sociais decorrentes da subida da inflacdo.

No caso dos fundos de pensdes, as possibilidades de resgate antecipado sdo mais reduzidas em
comparacao com as dos PPR. Assim, o reembolso da totalidade ou de parte do valor acumulado sé
é possivel sem penalizacdo nas situagdes de pré-reforma, reforma antecipada, reforma por velhice,
reforma por invalidez, morte do participante e em caso de desemprego de longa duracao, doenca
grave ou incapacidade permanente para o trabalho, sendo apenas relevante a situagao do préprio
participante.

No caso dos certificados de reforma, o valor acumulado sé pode ser resgatado no momento em
que se verifiquem as condi¢des de aquisicdo do direito a pensao ou aposentacdo por velhice ou
por invalidez absoluta.

No caso de os subscritores de PPR e de fundos de pensdes resgatarem o capital antes das datas
autorizadas para o efeito sem estarem ao abrigo das condi¢des previstas para o resgate
antecipado ficam sujeitos a penalizacao sob a forma de reembolso das importancias deduzidas a
coleta majoradas de 10%. No caso de os participantes em planos de pensdes profissionais
beneficiarem de isencdes em sede de IRS e ndo observarem as condi¢des impostas para tal
beneficio, ficam sujeitos a perda da isencdo e ao englobamento na categoria A de IRS da totalidade
das importancias que beneficiaram da isenc¢io acrescidas de 10%. As respetivas entidades
patronais ficam sujeitas a tributacdo auténoma a taxa de 40%, durante trés anos, dos montantes
que beneficiaram do regime de isengao.

A infracdo das condicoes de resgate dos PPR é penalizada com o aumento da taxa de tributacdo
dos rendimentos para 21,5%, (relativamente a taxa preferencial de 8%), a ndo ser que as entregas
na primeira metade do contrato representem pelo menos 35% do total e

e oreembolso ocorrer apds cinco anos e ha menos de oito anos, caso em que a taxa sera de
17,2%
e ouquando o reembolso ocorrer depois de oito anos, caso em que a taxa sera de 8,6%.

3.2. Evolugao do regime fiscal

Tem-se verificado ao longo dos anos uma redugao progressiva dos beneficios concedidos a
poupanga para a reforma, quer na fase de acumulacdo, quer na fase de desacumulagdo, num
sentido contrario a tendéncia dominante entre os paises de economia avancada.

Assim, até 1998, era possivel deduzir ao rendimento coletavel em sede de IRS o montante aplicado
em PPR até 20% do rendimento total bruto englobado ou 418 000$ (cerca de € 2090), por sujeito
passivo ndo casado ou por cada um dos conjuges ndo separados judicialmente de pessoas e bens,
valendo o minimo destes dois valores. A partir de 199919, o0 beneficio passou a assumir a forma de

19 ei n2 87-B/98, de 31 de dezembro.
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deducio a coleta, fixada no montante de 25% do valor aplicado, até ao limite maximo de 5% do
rendimento total bruto englobado ou 107 000$00 (cerca de € 535) por sujeito passivo ndo casado
ou por cada um dos conjuges ndo separados judicialmente de pessoas e bens, valendo o minimo
destes dois valores.

Esta alteragdo significou na pratica a passagem do modelo E-E-T, em que as contribui¢des sdo
isentas de tributacdo até um certo limite, para um modelo T-E-T, em que as contribui¢oes
comecam por ser tributadas, para depois beneficiar de um desconto no valor do imposto a cobrar,
dentro de limites que foram sendo cada vez mais apertados?20.

Assim, a partir de 200621, a dedugdo a coleta foi reduzida a 20% do valor investido, e os limites
maximos foram reduzidos para os valores que ainda hoje se mantém, nunca tendo sido
atualizados em funcao da inflagdo. Também a partir de 2006, a taxa preferencial aplicavel aos
rendimentos obtidos por aplicacdo do capital investido aumentou de 4% para 8%.

Com alei do Orcamento de Estado de 201122, adotada no inicio de um periodo de aguda crise
financeira, a deducdo a coleta da soma de todos os tipos de beneficios fiscais foi limitada a valores
compreendidos entre 0 e 100 euros para rendimentos coletaveis acima dos 7410 euros anuais.
[sto significou na pratica a suspensao dos apoios fiscais na fase de acumulagao para a quase
totalidade de sujeitos passivos.

Com a adogao da Lei n2 82-E/2014 de 31 de dezembro, passou a ficar incluido no plafond para
dedugdes a coleta em sede de IRS o beneficio fiscal relativo a contribui¢des para fundos de
pensdes e PPR para rendimentos coletaveis superiores ao valor minimo do 12 escaldo da tabela de
IRS. A LOE de 201623 repds os montantes estabelecidos pela LOE de 2006 como limites nominais
para a deducdo a coleta de IRS de uma parte do valor das contribui¢des para planos de pensoes.

E de salientar que a redugio dos beneficios fiscais a poupanga para a reforma vai no sentido
contrario ao estipulado no Acordo para Reforma da Seguranca Social celebrado em outubro de
2006 pelo Conselho Permanente de Concertacao Social, em que se previa “a valorizacio e a
promocado dos instrumentos de poupanga organizados pelo setor privado, como um pilar
importante das poupancgas complementares para a reforma”.

4. Andlise do regime fiscal aplicavel a poupanga para reforma
4.1. Um regime complexo e pouco eficaz

O regime fiscal que se aplica em Portugal as pensdes do sistema publico de reparticao segue o
modelo E-E-T24 As contribuicGes e quotizacdes sdo dedutiveis ao rendimento coletavel em sede
de IRC e de IRS, respetivamente. Sdo assim equiparaveis a salarios diferidos livres de impostos a
entrada. Sendo o sistema publico financiado por reparti¢cdo, ndo existem rendimentos de capital e
o capital nocional, ou seja, os incrementos de direitos que o trabalhador vai acumulando a medida
que as suas quotizag¢des vao sendo registadas e revalorizadas, é inteiramente livre de impostos. As

20 yver CMVM (2022).

21 Lei n2 66-A/2005 de 31 de dezembro, Artigo n2 55. O valor nominal absoluto era majorado em 5% para sujeitos
passivos com idade compreendida entre os 35 e 50 anos, e em 10% para sujeitos passivos com idade inferior a 35
anos.

22 | ei n2 55 A/2010 de 31 de dezembro, Art. n2 88.

23 Lein.2 7-A/2016 de 30 de margo.

24 Ver J. Bravo (2018).
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pensdes sdo sujeitas a tributacdo de IRS na parte que excede o minimo de subsisténcia2® de acordo
com o mesmo escalonamento de taxas que se aplica aos rendimentos do trabalho.

O regime fiscal que se aplica a poupanca para a reforma em Portugal é caracterizado pela OCDE
como correspondendo ao modelo T-E-T26, ou seja, tributam-se as contribuicdes, isentam-se os
rendimentos no decurso do processo de capitalizacdo e tributam-se os reembolsos do capital,
incluindo os rendimentos gerados pela capitalizagdo. De facto, esta classificagdo corresponde
apenas ao regime que se aplica as contribui¢des para planos de pensdes individuais. Ja quanto as
contribuicdes das entidades patronais para planos profissionais, elas obedecem ao modelo E-E-T,
desde que tais planos cumpram determinadas condi¢des quanto aos direitos concedidos e a forma
de reembolso.

O regime fiscal de apoio a poupanca para a reforma caracteriza-se por alguma complexidade,
como é ilustrado pelo Quadro 2, o que, para além de causar custos administrativos a gestores e
autoridades fiscais, cria distor¢des e iniquidades entre os participantes.

QUADRO 2 - Regime fiscal de apoio a poupanca para a reforma na perspetiva do participante

Origem Concede direitos CondicGes do Forma de Regime fiscal
contribuicbes adquiridos Artigo 43° CIRC reembolso
Empresa associada Sim speita Anuidades E-E-T
Planos profissionais Capital E-E-TP (+t)
Nao respeita Anuidades T-E-TP
Capital T-E-E(+t)
Nao Respeita Anuidades E-E-T
Capital E-E-TP (+t)
Nao respeita Anuidades E-E-T
Capital E-E-TP (+t)
Participante Anuidades T-E-TP
Planos profissionais e Capital T-E-E(+t)
individuais

(*) Universalidade, objetividade, 2/3 em renda vitalicia e acordo com o regime da Seguranga Social.
TP: taxa reduzida de IRS
(+t): taxa reduzida para a parcela correspondente aos rendimentos gerados pela aplicacdo do capital

4.2. Andlise quantitativa

O Quadro 3 apresenta os valores estimados dos beneficios fiscais atribuidos no ano de 2021 para incentivo
a constituicdo de planos de pensdes individuais e profissionais. Nao tendo sido possivel apurar o valor dos
beneficios atribuidos as empresas em sede de IRC, por considerag@o das suas contribui¢cdes como gastos
fiscais, o valor total apurado de 415,5 milhdes de euros ficard abaixo do valor real. O valor estimado
representa cerca de 0,2% do PIB. E de salientar que mais de metade deste valor corresponde a isencio de
IRC em beneficio dos fundos de pensdes. Apenas um pouco mais de 20% corresponde as dedugdes de
parte do valor das contribui¢des, o que confirma a pouca relevancia pratica deste tipo de apoio.

QUADRO 3 - Valor dos beneficios fiscais a poupanca para a reforma, 2021

25 Desde 2015, o valor do minimo de subsisténcia mantém-se nos 4.104€.
26 OECD (2022b).
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Beneficio fiscal Base legal Valor estimado do BF
(milhdes de €)

Dedugdes a coleta do IRS sobre Art. 16.3 + 21.2 EBF 86,5
contribui¢des para PPR + F. Pensoes
Dedugdes a coleta do IRS sobre Art. 17.1 EBF 0,9
contribui¢des para Certificados Reforma
Isencdo dos rendimentos do trabalho | Art. 18.1 EBF + Artigo 2.3.b.3.i CIRS 2,7(%)
provenientes de contribui¢des patronais
Isencdo parcial dos recebimentos de | Art. 18.3 EBF + Artigo 2.3.b.3.ii CIRS 0,8(**)
capital
Reembolsos de PPR - Taxa liberatéria Art. 21.3 +art.55 n.23 Lei 60- 23,1(**)
reduzida a 4% (regime transitério) A/2005)
Reembolsos de PPR - Taxa liberatéria Art. 21.3 26,5(**)
reduzida a 8%
Rendimentos isentos de IRC (Fundos de Art 16.1 EBF 272,4
pensoes)
Isengdo de IMT (FP) Art. 16.2 EBF 2,6
Total estimado 415,5

(*) Valor estimado: foi aplicada a taxa média do 52 escaldo do IRS sobre os rendimentos declarados

(**) Valor estimado: foi aplicada a taxa média do 52 escaldo do IRS sobre 1/3 dos rendimentos declarados
(***) Valor estimado: foi aplicada a diferenca entre as taxas preferenciais e taxa de 28%

Fonte: Dados fornecidos pela AT

Entre 2010 e 2021, a evolucdo do valor dos principais beneficios fiscais concedidos aos regimes
complementares em sede de IRS e de IRC esta representada no Quadro 4. Deve ser salientado o forte
impacto no montante das deducgdes a coleta causado pela Lei Or¢camental de 2011 que, como vimos
anteriormente, reduziu significativamente os beneficios para rendimentos coletaveis superiores a
7000 euros anuais.

QUADRO 4 - Evolugdo do valor dos principais beneficios fiscais, 2010-2021 (M€)

Contribui¢des individuais Reembolsos Rendimentos dos fundos
Dedugodes a coleta IRS Taxas reduzidas IRS Isencdo de IRC

2010 103,5 47,2

2011 26,0 61,9

2012 26,6 53,7

2013 29,1 62,0 48,1
2014 28,0 48,3 168,5
2015 46,0 40,5 126,2
2016 459 48,4 84,6
2017 51,8 52,4 3371
2018 58,0 43,6 53,9
2019 64,8 39,0 504,0
2020 70,6 52,9 309,4
2021 86,5 49,6 272,4

Fonte: Dados fornecidos pela AT

A partir de 2015, a reposicao dos limites anteriores permitiu alguma recuperacgdo do valor dos
beneficios concedidos, mas sem nunca atingir os valores anteriores a 2011.

A evolucdo do valor do beneficio relativo as isengdes dos rendimentos dos fundos de pensdes em
sede de IRC traduz o movimento oscilatério da valorizacdo dos ativos nos mercados financeiros.
Quanto a evolucao do valor dos beneficios a saida reflete dois movimentos de sinal contrario - o
aumento dos reembolsos relativos a prestacdes realizadas depois de 2006, sujeitos a taxa de 8%
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sobre os rendimentos de capitais, e a diminuicdo natural dos reembolsos relativos a prestagoes
realizadas antes de 2006, que beneficiaram de uma taxa mais baixa (4%).

4.3. Comparag0es internacionais

A fim de compararmos os beneficios fiscais concedidos aos produtos de poupanca para a reforma
entre Portugal e os paises da OCDE ou da UE, utilizamos sucessivamente trés métodos: o peso do
valor dos beneficios fiscais no PIB, o valor dos limites impostos aos beneficios fiscais e as vantagens
oferecidas a tais produtos relativamente aos beneficios aplicados a outros produtos de poupanga.

4.3.1. Comparacgao pelo peso dos beneficios fiscais no PIB

Pela observacdo do Grafico 1 verificamos que em Portugal a importancia dos beneficios fiscais em
relacdo ao PIB é praticamente nula, o que ndo surpreende dada a reduzida dimensdo do sistema
complementar e a pouca relevancia dos apoios.

GRAFICO 1 - Proporgio dos beneficios fiscais 8 poupanga para a reforma em % do PIB
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Fonte: OECD (2022b)

4.3.2. Comparagao pelos valores limites dos beneficios fiscais

De acordo coma classificacdo estabelecida pela OCDE?27, 20 dos 38 paises analisados (a maioria dos
quais sdo membros desta organizacao mas alguns sdo paises de economia emergente) adotaram os
modelos de tributagdo E-E-T ou E-E-E, potencialmente mais favoraveis a poupanga, pelas razdes
que vimos anteriormente. O segundo modelo mais popular é o T-E-E, adotado por 7 paises. Portugal
partilha o modelo T-E-T, em principio dos menos favoraveis a poupanga, juntamente com mais trés
paises: Austria, Franca e Coreia.

Todavia, a caracterizacdo genérica do modelo de tributagdo pode esconder diferengas importantes
quanto ao grau de incentivo concedido. Todos os paises recorrem a isencdes e tratamentos
preferenciais dentro de certos limites, tributando os valores excedentes como rendimento
individual, frequentemente de acordo com uma escala progressiva. Para avaliar o grau de incentivo
concedido numa perspetiva comparada, importa considerar o tipo e o valor dos limites que cada
pais impde aos respetivos tratamentos preferenciais. O Quadro 5 apresenta uma versao resumida

27 \ler OECD (2022b)
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dos resultados publicados pela OCDE referentes ao ano de 201828, para os limites impostos aos
beneficios fiscais atribuidos a contribui¢cdes voluntarias para planos individuais e profissionais, nos
paises da UE. Embora uma comparacdo rigorosa entre esses limites nao seja viavel devido as
diferencas entre regimes fiscais, e entre niveis salariais médios, resulta da observacdo dos valores
incluidos no quadro que os limites quantitativos aplicados por Portugal se situam abaixo dos da
maioria dos paises considerados.

Entre os paises que praticam beneficios fiscais na modalidade de dedugdo a coleta como Portugal,
apenas Malta impde limites mais baixos. Os dois restantes (Estonia e Bélgica) aplicam limites
bastante superiores. A maioria dos paises praticam a modalidade de deduc¢do ao rendimento
coletavel da totalidade da contribui¢do, que, como vimos anteriormente, se afigura mais eficaz como
incentivo a poupanca. Neste caso a comparagdo torna-se mais dificil pois exige que se estime para
cada pais um valor médio para a tributacdo sobre o rendimento individual a fim de obter o
equivalente em termos de deducdo a coleta. Se aplicarmos como norma de referéncia valor médio
de 25% para paises que definem o limite em termos absolutos, obteriamos como resultado que doze
paises praticam limites superiores aos de Portugal: Alemanha (planos Riester), Dinamarca,
Eslovénia, Espanha, Finlandia, Franga, Irlanda, Italia, Letonia, Lituania, Luxemburgo e Paises Baixos.
Cinco paises praticam limites inferiores: Bulgaria, Croacia, Eslovaquia, Republica Checa e
Roménia?9.

QUADRO 5 - Limites impostos aos beneficios fiscais na Unido Europeia, 2018

Tipo de plano/origem da Parte da contribuicio Limites

contribui¢do beneficiada
Alemanha Fundos de pensdes Totalidade 8% do teto contributivo
Planos Riester Totalidade 2.100€/ano (incl.subsidio)
Bélgica Poupanga individual Deducdo a coleta: 25 -30% | 960€, 1230€ ou 2310 €
Planos profissionais Deducdo a coleta: 30% | Total da pensdo (incl
(trabalhadores) Seguranca social) <80% do
Totalidade (empresas) altimo salario
Bulgaria Individuo Totalidade 10% do rendimento
Empresa Totalidade coletavel
BGN 60 / més (aprox. 30€)
Chipre Fundos de pensdes Totalidade 1/6 do rendimento anual
Croacia Empresa Totalidade HRK 6.000/ano (aprox
800€)
Dinamarca Reembolsos faseados Totalidade DKK 54.700 (aprox 7.352€)
Eslovaquia Planos 32 pilar Totalidade 180 €
Eslovénia Todos Totalidade Contribuicées da parte de
trabalhador + empresa:
58% do salario até
2.819€/ano
Espanha Todos Totalidade Contribui¢ées da parte de
trabalhador + empresa:
30% dos rendimentos até
8.000 €

28 OECD, op. cit.

29 Note-se que todos estes cinco paises praticam outras formas de apoio as pensdes complementares, o que
pode explicar o baixo valor dos apoios fiscais. A Bulgdria, a Roménia e a Croacia tém um 22 pilar profissional de
inscricdo obrigatdria, a Republica Checa utiliza o plafonamento das contribuigGes sociais e a Eslovaquia possibilita
o pagamento de parte das contribui¢des sociais para um 22 pilar de inscrigdo voluntdria.
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Estonia

Contribui¢des voluntarias

Deducdo a coleta: 20%

Contribuicées da parte de
trabalhador + empresa:
15% do rendimento até
6000 €

Finlandia

Planos profissionais

Planos individuais pela
empresa

Planos individuais pelo
trabalhador

Totalidade
Totalidade (s6 para
empresa)

Dedutivel ao rendimento do
capital

5% do
5.000€/ano
Contribui¢ées da empresa:
8.500€/ano

5.000€/ano (ou
2.500€/ano se a empresa
também contribui)

salario até

Franca

PERE CO (professional)
PER IN (individual)

Totalidade
Totalidade

10% dos rendimentos até 8
x teto contributivo ou 10%
do teto (4.114 €)

Irlanda

Individuo

Totalidade

15% rendimento (< 30
anos)
40% rendimento (> 60
anos)
Teto rendimento: 115.000€

Italia

Todos

Totalidade

Contribuicées da parte de
trabalhador + empresa:
5.165€/ano

Letdnia

Contribui¢des voluntarias

Totalidade

Contribuicées da parte de
trabalhador + empresa:
10% do rendimento
coletavel até 4.000 €/ano

Lituania

Contribui¢des voluntarias

Totalidade

25% do rendimento
coletavel até 2.000€/ano

Luxemburgo

Empresa
Individuo

Totalidade
Totalidade

20% do salario
1.200€:
profissionais
3.200<€: planos individuais

planos

Malta

Planos individuais

Dedugdo a coleta: 15 %

150 € /ano

Paises Baixos

Planos profissionais CD

Planos individuais

Totalidade

Totalidade

Variavel com a idade entre
2,2% e 27,3% do salario

13,3% do rendimento anual
até 105.075€ menos um
limiar para a pensdo publica

Portugal

Individuo

Dedugdo a coleta: 20%

300€ - 400€ consoante a
idade + teto global
consoante o rendimento

Republica
Checa

Individuo

Empresa

> CZK 12000/ano (aprox.
508€)
Totalidade

CZK 24.000/ano (aprox.
1.016€)
CZK 50.000/ano (aprox
2.116€)

Roménia

Contribui¢des voluntarias

Totalidade

Contribui¢ées da parte de
trabalhador + empresa:
15% do rendimento bruto.
As contribuicdes do
trabalhador sdo dedutiveis
até 400€/ano

Suécia

Individual voluntario

Tudo

35% do rendimento elegivel
até 10 basic amounts/ano

Fonte: OECD (2018a)
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4.3.3. Comparagao pelo método das vantagens fiscais relativas

A fim de comparar as vantagens fiscais oferecidas pelos diferentes paises aos respetivos produtos
de poupanca para a reforma, foi utilizado em OECD (2018b) um método baseado no calculo da
diferenca entre o beneficio fiscal concedido a esses produtos e o que resultaria do investimento
alternativo num outro produto de poupanca, considerado como benchmark. Tal vantagem relativa
é expressa em percentagem do valor atual das contribui¢cdes antes dos impostos e representa a
poupanga fiscal que em média se espera obter com a aposta num produto dirigido para a
poupanca30.

A anilise das vantagens relativas foi realizada para 42 paises membros da OCDE e de economia
emergente, tomando em conta varios tipos de planos para cada pais, e as caracteristicas préprias
de cada pais no que respeita a fiscalidade do rendimento e ao sistema de pensdes.

Em todos os paises, verifica-se a presenca de vantagens relativas ligadas ao investimento em
produtos dirigidos a poupanca para reforma, no entanto com grandes diferencgas, que sdo devidas
as caracteristicas, quer dos regimes fiscais aplicados as pensdes e as poupancgas, quer dos sistemas
de tributacao direta sobre o rendimento. As vantagens relativas variam entre 8% para a Suécia e
perto de 50% para os Paises Baixos, a Lituania, Israel e o México. Paises em que é importante o
papel dos sistemas privados de pensoes, como os EUA, a Australia, o Canad3, a Dinamarca, a Suica
ou o Reino Unido, concedem vantagens relativas compreendidas entre 20% e 40%. Com uma
vantagem relativa de 25%, Portugal situa-se na parte inferior da faixa mediana do intervalo da
distribuicdo, ocupando a 222 posicao entre 36 paises da OCDE.

As vantagens relativas medidas neste exercicio variam em fung¢ao de vérios fatores, entre os quais
a desigualdade do rendimento. No caso de Portugal, os aforradores de baixos rendimentos
beneficiam de vantagens relativas apenas ligeiramente superiores a do aforrador médio, enquanto
os aforradores de elevados rendimentos sdo penalizados, pois usufruem apenas de uma vantagem
relativa de 18%, o que sugere possuir Portugal um regime fiscal que atenua o impacto regressivo
do apoio fiscal a poupanca. Isso deve-se a varias causas: o escalonamento progressivo do imposto
sobre o rendimento individual, o teto global para beneficios estabelecido em fung¢io do
rendimento, e a natureza fixa do montante nominal da deducdo a coleta.

Finalmente, ha a salientar o fato de um niimero crescente de paises praticarem formas de apoio a
poupanga sob uma forma ndo fiscal, a fim de estimular a criacdo de contas individuais por parte de
aforradores de baixos recursos, que normalmente nio retirariam vantagens se os beneficios se
limitassem a deducdes a coleta do imposto sobre o rendimento. Tais apoios financeiros podem
tomar a forma de subsidios aplicados diretamente nas contas de poupanga ou de contribui¢des
suplementares por parte do Estado ou do empregador, que permitam ao aforrador atingir uma
taxa contributiva minima. Em 2022 havia 15 paises da OCDE e 7 da UE a praticar este tipo de
apoio, estando neste grupo a Alemanha, a Italia, a Polénia, a Austria, a Reptiblica Checa, a Hungria
e a Lituania.

5. Necessidade de uma revisao do regime fiscal de apoio a poupanga

300 cdlculo parte da hipdtese de que o aforrador médio entra no mercado de trabalho aos 20 anos em 2018 e
contribui anualmente até atingir a idade legal de reforma a uma taxa igual a taxa oficial (em sistemas
obrigatérios) ou a 10% do salario (em sistemas voluntarios). O capital acumulado é convertido numa anuidade
fixa. As hipdteses foram: 2% para a inflagdo, 1,5% para o crescimento da produtividade, 3% para a rentabilidade
do investimento e para a taxa de desconto.
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Os beneficios ficais encontram justificacdo na literatura sobre financas comportamentais, a qual
enfatiza a impaciéncia dos individuos (present bias). Dito de outro modo, a maioria dos individuos
prefere a gratificacdo imediata, descurando os beneficios associados a poupancga de longo prazo.
Esse enviesamento comportamental conduz a niveis de poupanca aquém do desejavel, ou seja,
sub-6timos. Os incentivos fiscais tém o objetivo de tornar a poupanga de longo prazo mais
atrativa, deslocando as preferéncias dos individuos para o 6timo social3!. No caso da poupanca
direcionada para a provisao de rendimentos complementares a pensao de reforma, a justificacdo
dos incentivos fiscais é refor¢ada pela consideracao da tendéncia de reducdo do valor substitutivo
da pensao relativamente ao rendimento do trabalho, de acordo com as proje¢des disponiveis.

0 papel dos beneficios fiscais enquanto incentivo a poupanca direcionada para a reforma é
particularmente importante num contexto institucional como o que vigora em Portugal, onde nao
existem regimes de inscricdo obrigatdria ou quase-obrigatdria3? e a totalidade das contribuigoes e
quotizacdes é destinada a financiar o sistema publico de reparticao.

Vimos anteriormente que o sistema complementar de pensdes se caracteriza sumariamente pela
sua atrofia, em termos de participacdo pessoal, e pela sua polarizacao no setor financeiro, no que
respeita aos planos profissionais. E inevitavel que se associe esta situagdo a natureza do regime
fiscal em vigor, a qual pode ser sintetizada nos seguintes aspetos.

Os beneficios fiscais sado atribuidos sob a forma de dedugdes a coleta em sede de IRS, o que
significa que assumem o mesmo valor para todos os contribuintes independentemente do seu
escalao de rendimentos, o que serd um argumento a favor de uma menor regressividade do
regime. Porém, por ndo terem efeito sobre o escaldo de rendimentos tributaveis, os beneficios
traduzem-se por um incentivo mais reduzido para os aforradores de rendimentos médios e
elevados do que a formula utilizada até 1999 de abatimento ao rendimento coletavel.

A deducdo a coleta em sede de IRS de que podem beneficiar os participantes individuais em
fundos de pensdes ou PPR esta submetida a uma tripla limitacdo: uma primeira limitacio
percentual com base no valor da contribuicdo, uma segunda definida por valores nominais e ainda
uma terceira por um valor global para dedugdes a coleta estabelecido em fun¢do do rendimento
coletavel. Acresce que, tendo sido fixados em 2006, os valores monetarios dos limites a dedugio a
coleta nunca foram atualizados pela inflacao.

Sdo idénticos os beneficios fiscais oferecidos as contribui¢cdes para produtos de diferentes
caracteristicas. Dadas as condi¢des de relativa flexibilidade na mobilizacdo do capital, os PPR
configuram um produto de caracteristicas hibridas, podendo ser utilizado quer como um meio de
poupanga de médio prazo, quer como um efetivo complemento de reforma. Por comparacdo, os
fundos de pensdes, assim como os Certificados de Reforma, constituem um produto vocacionado
para a constituicdo de complementos de reforma, o que implica que a rentabilizacdo das
poupangas tenha de ser gerida num horizonte temporal mais longo, e que as condi¢des de
reembolso do capital sejam mais restritivas. Sendo os beneficios fiscais equivalentes entre estas
duas formas de poupanca e as condi¢des de resgate mais flexiveis para os PPR, ndo surpreende
que as preferéncias dos aforradores se tenham dirigido maioritariamente para este produto em
desfavor dos produtos de longo prazo.

No que respeita as contribui¢des das empresas para planos profissionais ou individuais dos
trabalhadores, o principal incentivo reside no fato de ndo terem que pagar contribuicdes para a

31 CMVM (2022).
32 530 exemplos de regimes quase-obrigatérios os que vigoram no Reino Unido (autoenrolment) e nos paises
nordicos, cujos regimes complementares sdo fixados por convengdes coletivas abrangentes.
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seguranga social sobre aqueles valores. Em contrapartida, ndo é oferecido qualquer incentivo em
sede de IRC além da consideracdo como gasto das importancias despendidas.

Os beneficios concedidos a saida sdo claramente mais favoraveis do que os concedidos na fase de
acumulacgdo, pois é significativa a diferenca entre a taxa liberatéria que incide sobre os
rendimentos de capitais, 28%, e as taxas reduzidas que se aplicam sobre os rendimentos das
aplicacdes dos PPR e fundos de pensoes, 4% ou 8%, consoante essas aplicagdes tenham sido feitas
antes ou depois de 2006.

Quando se comparam os beneficios fiscais oferecidos na fase de desacumulacao entre a opcdo de
renda vitalicia e de resgate do capital, verifica-se ser esta ultima tratada mais favoravelmente. A
razdo para esta disposicao reside no desejo de mitigar o forte impacto que o resgate podera ter na
tributacdo em sede de IRS dada a escala progressiva deste imposto. Por outro lado, é claro que o
atual regime ndo incentiva um comportamento prudente por parte dos aforradores no sentido de
garantir um complemento regular ao longo do periodo de reforma. A constituicdo de rendas
vitalicias é encarada como uma obrigacdo decorrente da legislacdo aplicavel aos planos de
pensdes profissionais e nao como uma op¢ao livremente assumida.

Desta sintese resulta como conclusdo que, a haver uma reforma do regime fiscal de apoio a
poupanga para a reforma, ela deve incidir preferencialmente nos incentivos concedidos na fase de
acumulacdo e que se deve orientar por duas considerag¢des principais:

Em primeiro lugar, a manter-se a atual férmula de dedugdo a coleta, a fim de salvaguardar a
menor regressividade do regime, os atuais limites a deducdo deverao ser significativamente
aumentados, ao mesmo tempo que se deve eliminar a limitagao decorrente do contingente global
para deducdes a coleta com diferentes origens.

Em segundo lugar, o grau de incentivo deve ser crescente em func¢ao da duracdo esperada da
capitalizagdo de cada produto, o que implica tratar fiscalmente de modo diferente produtos com
condicdes de resgate diferentes.

Estas considera¢des baseiam-se na hipotese de conservagao da atual tipologia de produtos de
poupanca para a reforma no ambito do chamado terceiro pilar. E porém possivel que que a
introducdo dos PEPP possa vir a alterar este quadro, pois é de presumir que eles passem a
beneficiar de uma modalidade de desgravamento fiscal pelo menos tao favoravel quanto aquela
que é concedida aos produtos individuais de poupanga ja existentes33.

6. Resultados da simulagao de regimes fiscais alternativos

Nesta sec¢do procuramos estimar os efeitos de uma reforma do regime fiscal relativo a fase de
acumulagdo, com base num exercicio de simulacao das vantagens fiscais obtidas com o regime
atual e com regimes alternativos. Os resultados sdo apurados em termos de vantagens fiscais para
os aforradores.

Consideramos cinco contribuintes que tém em comum o facto de terem 45 anos de idade, serem
isolados, nao terem outro rendimento além do trabalho dependente, e descontarem 10% da sua
remuneracao para um plano de poupancga reforma. Sdo diferenciados pelo respetivo nivel de
rendimento anual bruto:

33 A Comissdo Europeia emitiu uma Recomendac3o sobre o tratamento fiscal dos PEPP, de acordo com a qual os
Estados-Membros deverao conceder aos PEPP o tratamento fiscal mais favordvel que possa ser aplicado aos seus
produtos de poupanca individuais.
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Contribuinte A - € 10 000
Contribuinte B - € 14 000
Contribuinte C - € 24 000
Contribuinte D - € 40 000
Contribuinte E - € 64 000

Em todos os casos, supde-se ainda que estes contribuintes beneficiam de dedugdes do IRS por
outros motivos (despesas de saude, renda de habitacdo, educacio, lares ou pagamentos com
fatura), sendo os montantes destas dedugdes crescentes com o nivel de rendimento, desde € 500
no caso do contribuinte A até € 1.800 no caso do contribuinte E.

6.1. Resultados da simulagao com o regime atual

De acordo com os resultados apresentados no Quadro 6, o regime fiscal atual ndo oferece nenhuma
vantagem ao contribuinte A, porque os seus rendimentos se situam abaixo do minimo de
existéncia34. O contribuinte B, situado no 22 escaldo do IRS, beneficia de uma deducao de 20% sobre
o valor da respetiva contribuicdo, pois ndo é atingido por nenhum dos limites nominais. Ja no caso
do contribuinte C, situado no 42 escaldo, o valor da deducdo é reduzido pela aplicacao do limite
nominal sobre o valor da contribuicao que no seu caso é de € 350 anuais. O beneficio é reduzido a
14,6% do valor da sua contribui¢cdo. No caso do contribuinte D, situado no 62 escaldo, o valor do
beneficio é reduzido duplamente pelo limite nominal e pelo limite global imposto aos beneficios
fiscais, ficando-se por 6,7%. Finalmente, o contribuinte E, situado no 82 escaldo, ndo beneficia de
nenhuma vantagem fiscal.

Podemos concluir que o regime fiscal atual tende a beneficiar sobretudo os contribuintes cujo
rendimento se situa acima do minimo de existéncia e dentro dos escaloes inferiores da tabela
progressiva do IRS.

6.2. Resultados da simulagdao com quatro regimes alternativos

No regime alternativo I, o beneficio fiscal na fase de acumulacao continua a ser concedido sob a
forma de deducdo a coleta do valor correspondente a 20% das contribui¢des, até um limite
atualizado em funcio da inflacdo desde 2006, data da sua introducao, passando por isso de €350
para €45035. Deixa de se aplicar o limite imposto sobre a soma das deducoes a coleta.

A diferenca principal em relacdo ao regime atual reside no aumento das vantagens dos
contribuintes nos escaldes médio e alto da tabela do IRS, embora continue tal vantagem a ser
relativamente modesta em percentagem do imposto por eles pago. E uma alternativa que em
pouco contribuiria para melhorar a cobertura do sistema complementar, pois deixaria de fora a
maioria dos potenciais aforradores.

No regime alternativo II, a parcela de contribui¢des que beneficia da deducao a coleta é
aumentada dos atuais 20% para 30%, e o limite nominal duplica para € 700 no caso do grupo
etario a que pertencem os nossos contribuintes tipo (45 anos)3¢. Os efeitos sobre os diferentes
escaldes de rendimento aumentam proporcionalmente, tendo como resultado um conjunto de

34 0 minimo de existéncia é € 10 640 em 2023.
35 De acordo com o deflator do PIB cujo aumento entre 2006 e 2022 foi de 29%.
36 Calculado a partir do limite atualizado de 450 euros majorado pelo fator 1,5.
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beneficios mais elevados para todos os escaldes acima do primeiro e um efeito mais nitido em
termos de reducdo da carga tributaria individual.

No regime alternativo III, o beneficio é atribuido sob a forma de deducdo ao rendimento coletavel
da totalidade do montante pago a titulo de contribuicdo até ao limite de € 2.500. Em comparacao
com as duas primeiras alternativas, verifica-se neste caso um forte aumento do nivel dos
beneficios para os participantes de rendimentos mais elevados e uma redugao das vantagens para
os contribuintes B e C, mais acentuada no primeiro. O nivel a que se coloca o limite é decisivo para
a distribuicdo do efeito pelos diversos escaldes. A fixagdo do limite a um nivel mais baixo ou em
percentagem do rendimento bruto resultaria em menores beneficios para os participantes de
rendimentos mais elevados.

QUADRO 6 - Resultados comparados de diferentes regimes fiscais

Beneficidrios por escaldes de rendimento

B C D
Rendimento anual bruto (€) 10 000 14 000 24 000 40000 64 000
Contribui¢do anual (€) 1.000 1.400 2.400 4.000 6.400
Regime atual - Beneficio fiscal (€) 0 280 350 268 0
Deducao a coleta % da contribuicdo 0% 20% 14,6% 6,7% 0%
i(‘))ni/"h ;‘i‘z‘eteglis :10' % da coleta na|  17,6% 8,2% 27% 0%
Alternativa I - Beneficio fiscal (€) 0 280 450 450 450
Dedugdo a coleta % da contribuicio 0% 20% 18,8% 11,3% 7,0%
20 % e limite € % da coleta na 17,6% 10,6% 4,6% 2,4%
450, sem limite
global
Alternativa Il - Beneficio fiscal (€) 0 420 700 700 700
Dedugdo a coleta % da contribuigdo 0% 30% 29,2% 17,5% 10,9%
30%, limite €675, | o4 da coleta na 26,4% 16,5% 71% 3,7%
sem limite global
Alternativa III - Beneficio fiscal (€) 0 234 519 712 917
Deducdo ao % da contribuicio 0 16,7% 21,6% 17,8% 14,3%
rendimento % da coleta na 16,5% 13,7% 7,6% 4,6%
coletavel até €
2500
Alternativa IV - Beneficio fiscal (€) 300 420 700 700 700
Igual a alternativa | o4 da contribuicio 30% 30% 29,2% 17,5% 10,9%
II com subsidio de
30% % do imposto na 26,4% 16,5% 7,1% 3,7%

Se o objetivo for o de aumentar o incentivo fiscal para a maioria dos contribuintes, a alternativa
mais interessante serd a de tipo II, pois é a que apresenta efeitos mais significativos para os
contribuintes situados nos escaldes intermédios, que constituem a maioria, sem contudo reduzir a
zero as vantagens para os contribuintes de rendimentos mais elevados, como acontece com o
regime atual.

Se o objetivo for o de aumentar o incentivo para os contribuintes cujo rendimento lhes da a
partida maiores possibilidades de poupanca, a alternativa mais interessante sera a de tipo III.
Poder-se-a porém objetar que, sendo ja elevada a propensao a poupanca dos contribuintes com
maiores rendimentos, o efeito de incentivo fiscal sera relativamente menos relevante que para os
contribuintes de rendimento mediano.
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Seria possivel magnificar este efeito de incentivo a poupanca, atingindo mesmo os estratos com
menores rendimentos se, além do beneficio fiscal, fosse atribuido um apoio sob a forma de um
subsidio aqueles participantes em planos de pensdes cujo rendimento fique abaixo do minimo de
existéncia, e por isso, isentos de IRS. Por exemplo, um tal subsidio poderia ser atribuido sob a
forma diferencial de modo a equiparar a percentagem da contribuicdo relativamente ao
rendimento, acima de um nivel minimo, a percentagem do beneficio fiscal atribuido aos
contribuintes nio isentos. E esta forma de apoio financeiro que consideramos na alternativa IV,
em que mantivemos os valores apurados para os restantes contribuintes de acordo com a
alternativa II.

7. Impacto sobre a poupancga e a despesa fiscal

Uma estimativa rigorosa do impacto financeiro da reforma do regime fiscal, na dupla vertente da
poupanga e da despesa fiscal exigiria que se trabalhasse com microdados anonimizados, o que
permitiria conhecer a distribuicdo dos beneficiarios de deducdes fiscais por idade, nivel de
rendimento, valor da contribuicdo anual e produto de poupanga. Seria entao possivel cruzar tais
dados com outras fontes de informacao tais como o inquérito a situacdo financeira das familias ou
os inquéritos ao consumo.

Nao tendo sido possivel obter da Autoridade Tributaria os referidos dados, resta como alternativa
construir cendrios a partir dos poucos dados agregados disponiveis para Portugal, recorrendo a
hipéteses ndo validadas empiricamente acerca do comportamento dos aforradores face as
alteracdes do regime fiscal, e tendo em conta a informacdo obtida a partir da literatura existente
para outros paises onde tais estimacdes foram realizadas.

7.1. Impacto sobre o nivel de poupanga

Como vimos anteriormente os beneficios fiscais favorecem a poupanca para a reforma na medida
em que tornam mais atraente o consumo futuro em relacdao ao consumo imediato. Porém, sé serao
eficazes do ponto de vista do aumento do nivel de poupanca liquida das familias se contribuirem
para diminuir o consumo privado. De outro modo, o Unico efeito que terao sera deslocar a
poupanca de produtos favorecidos por apoios fiscais para os que deles ndo beneficiam.

Existe uma vasta lista de estudos empiricos sobre o efeito de beneficios fiscais sobre o nivel de
poupanga liquida, em especial nos Estados Unidos, focados sobre os programas IRA e 401(k), mas
também na Europa: Alemanha (programa Riester), Espanha, [talia, Reino Unido, Let6nia e
Dinamarca. Embora nao exista uma conclusao homogénea que se possa extrair desses estudos, até
porque eles utilizam metodologias distintas, a evidéncia empirica maioritaria3” aponta para que as
contribui¢des para planos de pensoes favorecidos pelos regimes fiscais ndo estdo associadas a
reducdo do nivel de consumo privado, pelo que nao parecem ter contribuido significativamente
para um aumento do nivel de poupanga liquida. Assim, na maioria dos casos, as vantagens fiscais
terdo sobretudo provocado a transferéncia de poupangas entre diferentes produtos de acordo
com a vantagem fiscal oferecida. Alguns destes estudos salientam que a inscricdo obrigatéria ou

37 Ver entre outros, Fadejeva, L. & Tkacevs, O. (2022), Burtless, G. & Koepcke, E. (2018), Chety, R. et al. (2014) e
Ayuso, J. et al (2019), respetivamente sobre a Letdnia, os EUA, a Dinamarca e a Espanha. Outros estudos, embora
em menor numero, detetaram um impacto estatisticamente significativo dos apoios fiscais a programas de
poupanca para a reforma sobre a poupanca liquida global. E o caso de Gelber, A. (2011) para os EUA.
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semi-automatica em programas de poupanca individual sdo claramente mais eficazes do que os
apoios fiscais.

Estas conclusdes permitem desvalorizar até certo ponto o argumento de que os beneficios fiscais
sdo justificados financeiramente pelo incentivo dado a poupanga e ao investimento, assim
melhorando a balanga de pagamentos sobre o exterior. Por outro lado, ndo permitem que se
afirme que os beneficios fiscais sdo um desperdicio de recursos publicos, pois na medida em que
as poupancas sejam conservadas por um longo periodo de tempo e ndo possam ser usadas antes
do inicio do periodo de reforma, elas irdo contribuir para melhorar o nivel de vida dos
pensionistas num ponto critico do ciclo de vida, em que ocorre um corte nos rendimentos
auferidos e ja ndo ha muita margem para diversificar as respetivas fontes. Além disso, os apoios
fiscais podem contribuir para um aumento do nivel de riqueza na medida em que asseguram uma
maior rentabilidade das poupancas, quando estas sdo investidas em obrigacdes e a¢des, em
comparacdo com a alternativa oferecida pelos depoésitos a ordem ou as contas poupanga.

7.2. Impacto sobre a despesa fiscal

0 aumento dos beneficios fiscais a poupanca traduz-se por uma despesa fiscal acrescida no
periodo inicial de maturacao do sistema, em que sera de esperar um aumento do nimero de
participantes em resposta a tal aumento. Todavia, as simulagdes de médio-longo prazo publicadas
em OECD (2018c) apontam para que, com a entrada do regime em maturidade, se verifique um
aumento das receitas fiscais derivadas da tributacao de um valor crescente de pensdes e
reembolsos, que possa compensar pelo menos parcialmente o acréscimo inicial de despesa.

0 exercicio de estimacao de impacto sobre a despesa fiscal a que nos propomos nao pretende mais
do que fornecer uma ideia do tipo de montantes que poderao estar envolvidos numa revisao do
regime fiscal de apoio a poupanca individual, limitada aos produtos de poupanca dirigidos para a
constituicdo de um capital a utilizar no momento ou durante a reformas3s.

Consideramos como base para o exercicio de estimacdo de impacto sobre a despesa fiscal o regime
alternativo II, acima descrito. Um tal impacto pode ser decomposto em trés parcelas:

e Impacto sobre o nimero de participantes: é de assumir que a melhoria dos beneficios
atribuidos aos produtos de poupanca para a reforma incentive potenciais aforradores a
aderirem a tais produtos eventualmente por transferéncia das suas poupancas de outros
produtos com menor ou nulo beneficio fiscal.

e Impacto sobre o montante médio que cada participante estara disposto a contribuir para o
respetivo plano de pensio: é de assumir que, face ao aumento dos limites maximos dos
beneficios, uma parte dos aforradores se disponha a aumentar o valor das suas
contribuicdes a fim de beneficiar da totalidade do beneficio concedido.

e Impacto sobre a despesa fiscal gerada pelo aumento dos limites maximos de beneficio e
pela remocdo do limite global.

Em 2022, o nimero de participantes em planos contributivos de fundos de pensoes fechados e
abertos de adesao coletiva foi de 151 242. Se somarmos a este nimero os participantes em planos
financiados por fundos abertos de adesao individual (154 389) e os subscritores ativos de
certificados de reforma (7 330) obtemos um total aproximado de 313 mil participantes

38 Segundo a tipologia atual, tais produtos sdo os fundos de pensdes fechados e abertos e os certificados de
reforma.
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contribuintes para planos de pensdes individuais. Se considerarmos que o nimero de
participantes pode ser aumentado gracas ao alargamento dos beneficios fiscais entre o duplo e o
triplo num periodo de 5 anos, o novo total situar-se-ia num intervalo aproximado entre 626 mil e
940 mil participantes contribuintes. Em relacdo a populagdo ativa, este aumento faria passar a
cobertura pessoal dos produtos de poupanca em questdo de 6% para um intervalo compreendido
entre 12% e 18% num prazo de cinco anos.

Em 2022, o montante total de contribui¢des pagas por participantes contribuintes para os
produtos considerados foi de 231 milhdes de euros, do que resulta um valor médio de
contribuicdo anual dos participantes de € 739. Este montante representa aproximadamente 3,7%
do montante anual das remuneracdes médias brutas dos trabalhadores por conta de outrem. Pode
ser admitida a hipétese de um aumento moderado do valor médio das contribuicées com o fim de
se atingir 5% do montante médio das remuneracdes, o que elevaria esse valor para cerca de mil
euros (mais 35% do que o valor atual em precos constantes).

0 valor médio do beneficio fiscal atribuido na fase de acumulagao por cada euro de contribuicao é
cerca de 2 cents39. Com base nos resultados obtidos na simulacdo representada no Quadro 6,
podemos admitir como plausivel o aumento em 50% deste valor médio.

Com base nestas hipoteses, a despesa fiscal associada a aplicacao do regime alternativo Il a
contribuicdes para fundos de pensdes abertos e fechados (com exclusao dos PPR) e certificados de
reforma aumentaria do nivel de base de 4,9 M€4% para um intervalo compreendido entre 46 M€ e
68 M<€ no final do periodo de cinco anos, variando esse valor em fun¢do da resposta dos
aforradores a melhoria dos beneficios fiscais. Seria esse o custo associado ao aumento da
cobertura pessoal daqueles produtos de poupanga dos atuais 6% para um valor compreendido
entre 12% e 18% da populagdo ativa. Quanto ao montante entrado no sistema por via do aumento
das contribui¢des dos participantes, passaria do nivel de base de 231 M€ para um valor
compreendido entre 626 M€ e 939 M<£.

8. Consideragodes finais

O sistema complementar de pensdes assume uma importancia residual no conjunto do sistema
portugués de pensdes. O segundo pilar abrange cerca de 4,5% da populacao ativa e o terceiro pilar
assenta maioritariamente em planos de poupanca-reforma (PPR) de valores médios baixos, e
pouco vocacionados para proporcionar um rendimento complementar no periodo pés-reforma,
dada a flexibilidade concedida ao seu resgate antecipado. Os participantes contribuintes para
fundos abertos e fechados e certificados de reforma representam 6% da populacao ativa.

Em consequéncia das reformas que foram sendo adotadas com o objetivo de melhorar a
sustentabilidade financeira do sistema publico de reparti¢ao, projeta-se a reducao das taxas de
substituicdo das pensdes ao longo das proximas décadas. Esta tendéncia vai sobretudo afetar as
geracdes mais jovens em virtude da irregularidade das suas carreiras profissionais e da sua
entrada cada vez mais tardia no mercado de trabalho. Neste quadro previsional assume particular
relevo o objetivo estratégico de desenvolver o sistema complementar, alargando a cobertura

39 Resultante da divisdo do valor de beneficios em 2021 pelo montante das contribuicdes para fundos de pensdes
e PPR no mesmo ano.

40 Este numero resulta da distribuicdo proporcional da despesa fiscal relativa a beneficios fiscais atribuidos na
fase de acumulagdo pelo valor das contribui¢des para fundos de pensdes e CR.
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pessoal tanto do segundo como do terceiro pilares, e elevando o valor médio dos ativos
consignados aos planos de pensoes.

Num contexto estrutural desfavoravel a poupanga das familias (baixos rendimentos médios, fortes
desigualdades, atomizac¢do da estrutura empresarial) e num quadro institucional de que esta
ausente tanto o plafonamento das contribui¢ées sociais, como a obrigatoriedade de constituicao
de planos de pensdes, devem ser os incentivos fiscais a assumir o principal papel na criacao de
incentivos a poupanca. Porém, o atual regime fiscal ndo esta a cumprir essa func¢io, em virtude da
modéstia dos incentivos concedidos, em particular na fase de acumulagdo, a que se junta alguma
complexidade e incongruéncia no modo como os beneficios sdo atribuidos aos diversos tipos de
poupanca. Sao atribuidos idénticos niveis de beneficio a produtos com diferentes prazos de
capitalizacdo e diferentes termos de resgate, do que resulta um trade-off desfavoravel aos
produtos de poupanca de longo prazo.

Justifica-se por isso a revisdo do regime fiscal de apoio aos planos de poupanga para a reforma
com o objetivo de melhorar a adequacao do rendimento das futuras geragdes de pensionistas, o
que exige um aumento significativo da cobertura pessoal e do valor médio de tais planos, através
da melhoria e racionaliza¢cdo do esquema de beneficios fiscais. Nao sendo esse o principal objetivo
desta medida, é possivel que ela contribua para a subida da taxa de poupanca das familias,
atualmente em niveis muito baixos, se os aforradores responderem a melhoria dos beneficios
através do desvio do consumo e ndo de outros produtos de poupanca.

A prioridade devera estar focada na melhoria dos incentivos a poupanca por parte dos
trabalhadores, quer para planos de pensdes individuais quer para planos profissionais, na
modalidade contributiva4l. Uma especial atencao deve ser dada aos incentivos para trabalhadores
jovens, o que justifica esforcos no sentido de melhorar a sua literacia financeira. A revisao do
regime fiscal devera ter como objetivo majorar significativamente os beneficios fiscais concedidos
em fase de acumulag¢io aqueles produtos verdadeiramente vocacionados para a reforma. De
acordo com o exercicio de simulacdo efetuado, a despesa fiscal adicional resultante do aumento da
cobertura da populacdo ativa por participantes contribuintes para planos individuais ou
profissionais dos atuais 6% para 12% (ou 18%) elevar-se-ia aproximadamente a 41 M€ (ou 64
M<€), em precos constantes.

Do mesmo exercicio de simulagido conclui-se que o impacto da revisdo do regime fiscal seria
especialmente relevante para estimular a poupanca de contribuintes de rendimentos medianos. A
participacdo de trabalhadores de menores rendimentos, nao abrangidos pela dedugdo a coleta de
IRS, devera ser promovida preferencialmente através de outras medidas, tais como a promocdo de
planos de pensoes profissionais, ou de esquemas baseados no consumo privado que possibilitem a
acumulacido em contas individuais de uma parcela do IVA.

41 A melhoria dos incentivos a poupanca no quadro dos planos profissionais faz o objeto de uma nota técnica
separa, ja que envolve ndo sé aspetos fiscais como também a alteragao do quadro regulamentar.
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