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Proporgao das pensdes em % da populagéo ativa (16 anos
ou mais), valores reais face as previsdes
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Fonte: Board of Governors of the Federal Reserve System — 3 de margo de 2023


https://www.carmignac.pt/pt_PT/gente/frederic-leroux-69?open_modal=1

Em muitos paises economicamente avancados, verifica-se uma falta de mao-de-obra, enquanto se prevé um crescimento econémico fraco ou até
mesmo negativo. Esta falta tem por base os efeitos bastante diversos e ainda mal conhecidos da pandemia, juntamente com o envelhecimento da
populagao e o novo contexto inflacionista. Tal como ilustrado pelo grafico do mercado de trabalho da Reserva Federal, a Covid acelerou o ritmo de
passagem a reforma nos Estados Unidos, o que se traduz numa vontade de mudanca do estilo de vida possibilitada por uma poupanca
excedentaria aumentada pelos planos de apoio as familias e pela reducao forcada do consumo durante dois anos.

Esta reforma antecipada contribui para uma reducao significativa da taxa de participacao da populacao ativa,acentuada pela redugdo do nimero
de familias com dois rendimentos e agravada pelo desenvolvimento do trabalho a tempo parcial, algo igualmente relevante no que diz respeito a

uma mudanca de aspiragdes: o valor trabalho ja ndo é o que era.

Adicionalmente, a pandemia generalizou o teletrabalho, cuja produtividade a longo prazo ainda carece de medi¢ao apds o entusiasmo inicial que
suscitou. Qualquer reducéo implicaria uma necessidade acrescida de mao-de-obra, aparentemente ja agravada por uma importante

indisponibilidade associada aos casos de Covid longa.

Além deste fator socioldgico, o coronavirus também reduziu consideravelmente a imigracao.Assim, qual sera a melhor forma de otimizar as
politicas migratorias na era das relocaliza¢coes de producoes estratégicas e do envelhecimento concomitante da populacao que reduz a mao-de-
obra disponivel? Qual devera ser a duracao de uma vida ativa no contexto de um envelhecimento demografico? Devemos ponderar o caso do

Japéo, onde o envelhecimento anda de brago dado com o pleno emprego e a atividade econémica letargica.

Esta volatilizagcao da mao-de-obra reduz a que continua muito ocupada, tendo em conta o nivel de atividade econémica.Com efeito, parece que,

em periodos de inflagdo, o mercado de trabalho permanece robusto por muito tempo durante os abrandamentos econdmicos (ou até mesmo
durante as recessdes), pois o crescimento do volume de negdcios das empresas decorrente do aumento dos precos oculta a realidade de uma
diminuicdo dos volumes de vendas e adia a decisao de reduzir a sua dimensao, nomeadamente através do recurso ao despedimento. O ajustamento

do mercado de trabalho é tardio e acentuado num contexto de recesséao inflacionista.

O regresso inevitavel as dificuldades financeiras no final do més e a consideracao da préoxima queda da atividade contribuirdo para a normalizacao
parcial do mercado de trabalho, mas nao suprimirao os efeitos das novas aspira¢oes socioldgicas ou do envelhecimento. A mao-de-obra

permanecera estruturalmente escassa.
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