
2.1. Ainda compensa investir em educação?

Maria Manuel Campos, Hugo Reis

1. Introdução

A literatura empírica sobre a magnitude e os fatores explicativos dos
retornos da educação é extensa, quer no que se refere a economias
avançadas, quer a economias emergentes. No caso de Portugal, os re-
tornos da educação encontram-se entre os mais elevados da União Eu-
ropeia.8 Vieira (1999) e Sousa et al. (2015) apresentam estimativas en-
tre 7 e 11 por cento para o efeito de um ano de escolaridade adicional
na média da distribuição salarial. Machado e Mata (1998), Hartog
et al. (2001) e Martins e Pereira (2004) mostram, por outro lado, que os
retornos são mais elevados nos quantis mais altos. Adicionalmente,
os retornos tendem a ser mais significativos no caso de indivíduos
com um curso superior (Alves et al. (2010) e Portugal (2004)), entre
os quais as taxas de desemprego são também mais baixas, sobretudo
quando comparadas com as referentes a trabalhadores com apenas o
ensino secundário (Figura 9).

Dado o grande aumento da escolaridade média da população ativa
verificado em Portugal ao longo das últimas décadas, os retornos da
educação podem ter mudado substancialmente no período recente.
Níveis de escolaridade mais elevados continuam a estar associados a
salários mais altos e o diferencial entre indivíduos que completaram
um grau de ensino universitário e aqueles que completaram apenas
o secundário é significativo e tende a aumentar ao longo da vida
(Figura 10). No entanto, o diferencial médio reduziu-se recentemente
e a percentagem de trabalhadores com um curso superior que re-
cebem salários abaixo da mediana tem aumentado. Este conjunto
de indícios motiva a discussão sobre se ainda compensará investir em
educação universitária. Esta discussão fornece informações úteis para
os indivíduos, ajudando-os a decidir em que medida devem investir
em educação formal, mas é também relevante para os decisores políti-
cos, guiando-os no desenho de programas e esquemas de incentivos
para promover o investimento individual em educação.

8 Veja-se, por exemplo, Psacharopoulos (1994), Martins e Pereira (2004), Psacharopou-
los e Patrinos (2004) e Montenegro e Patrinos (2014).

55



O Crescimento Económico Português

0
5

10
15

20

Ta
xa

 d
e 

de
se

m
pr

eg
o 

(%
)

 

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Ensino universitário Ensino secundário
Total

Figura 9: Taxa de desemprego entre indivíduos com um curso superior
Nota: A Figura ilustra a taxa de desemprego média anual entre indivíduos com
idade compreendida entre 15 e 64 anos.
Fonte: Inquérito ao Emprego.

O presente capítulo, baseado em Campos e Reis (2018),
complementa a investigação existente sobre os retornos da educação
na economia portuguesa, fornecendo uma caracterização geral da
sua evolução desde o final da década de 1980. Mostra-se que investir
em educação superior continua a ter retornos significativos do ponto
de vista individual.

2. Quadro analítico

A análise apresentada nesta secção baseia-se nos Quadros de Pessoal
(QP) referentes ao período entre 1986 e 2016 (com exceção de 1990 e
2001, para os quais não existem dados).9

Uma primeira aproximação aos retornos da educação universitária
pode ser obtida comparando o valor atualizado dos custos e dos
benefícios associados a esse investimento, cumulativamente, ao longo
da vida. Em particular, assuma-se que:

• Os custos associados ao ensino superior correspondem apenas
ao custo de oportunidade em termos salariais, decorrente de

9 Os QP incluem informação sobre todas as entidades que pagam salários no setor
privado português. Encontram-se, assim, excluídos as administrações públicas, o
pessoal militar, os trabalhadores por conta própria e os trabalhadores domésticos.
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Figura 10: Salário médio ao longo do vida
Notas: A área assinalada com um sombreado mais escuro representa os ganhos
salariais recebidos por indivíduos com educação universitária ao longo das
respetivas carreiras, face aos salários daqueles que detêm apenas o ensino
secundário. O sombreado mais claro representa o custo de oportunidade em termos
salariais, decorrente de passar quatro anos no ensino superior, por oposição a entrar
no mercado de trabalho imediatamente após a conclusão do secundário. Os salários
encontram-se expressos em preços de 1986.
Fonte: Quadros de Pessoal de 2016.

passar quatro anos no ensino superior, por oposição a entrar no
mercado de trabalho imediatamente após concluir o secundá-
rio (identificados como a área com o sombreado mais claro na
Figura 10); e

• Os benefícios correspondem apenas aos ganhos salariais
adicionais recebidos por indivíduos com educação
universitária ao longo das respetivas carreiras, face aos salários
daqueles que detêm apenas o ensino secundário (sombreado
mais escuro na Figura 10).

Tomando uma taxa de desconto standard de 2%, estas hipóteses sim-
plificadas implicam uma taxa de retorno para o investimento em edu-
cação superior de cerca de 5% em 2016. Trata-se apenas de uma apro-
ximação, uma vez que não é tida em consideração a totalidade dos
custos e benefícios incorridos. Adicionalmente, este valor baseia-se
na comparação simples entre os salários de indivíduos que podem
diferir significativamente no que se refere às suas caraterísticas (ob-
serváveis ou não observáveis). Uma melhor quantificação dos re-
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tornos pode ser obtida com base no quadro analítico proposto por
Mincer (1974) que ilustra a relação empírica entre escolaridade e
salários como:

lnyi = α+βSi + λ1Expi + λ2Exp
2
i + εi (8)

onde lnyi é o logaritmo dos salários, S mede a escolaridade e Exp
diz respeito à experiência dos indivíduos no mercado de trabalho.

Neste capítulo apresentam-se estimativas dos retornos baseadas
em regressões realizadas separadamente para cada um dos anos dos
QP, assumindo uma abordagem seccional e utilizando a idade (sob a
forma de um polinómio de segundo grau) como proxy para a experi-
ência no mercado de trabalho.10 Para controlar para a escolaridade,
são incluídas variáveis binárias para cada um dos seguintes níveis:
1) menos do que o nono ano; 2) nono ano; 3) ensino secundário;
e 4) ensino superior. Os coeficientes referentes a cada uma destas
variáveis medem o prémio salarial face aos indivíduos que detêm
um nível de escolaridade inferior ao nono ano (que é a categoria
omitida nas regressões). Uma vez que a presente análise se centra
no ganho salarial relativo ao nível de escolaridade imediatamente
inferior, toma-se a diferença entre os coeficientes como a medida
relevante para o retorno associado à conclusão de cada grau de es-
colaridade.

2.1. Resultados

A Figura 11 apresenta as estimativas dos retornos associados a cada
nível de escolaridade (face ao nível imediatamente anterior),
medidos na média das distribuições salariais de homens e mulheres.
Verifica-se que as mulheres tendem a beneficiar de retornos mais
elevados do que os homens e que o prémio associado à conclusão do
nono ano diminuiu acentuadamente desde os anos de 1980. No final
desta década, este prémio era muito semelhante ao estimado para os
indivíduos com um curso superior. Desde então, as estimativas
sugerem uma diminuição tal que o prémio baseado nos dados de
2016 corresponde a aproximadamente metade do obtido com os
dados de 1986. No que se refere ao ensino secundário, o prémio
relativamente aos indivíduos que concluíram apenas o nono ano
aumentou em 1986-2016, mas continua ainda substancialmente
abaixo daquele obtido para o ensino superior. Por seu turno, o
prémio associado ao ensino superior aumentou de forma

10 As regressões incluem ainda um conjunto de regressores adicionais: a senioridade
do indivíduo na empresa atual (também sob a forma de um polinómio de segundo
grau) e o logaritmo da dimensão da empresa
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Figura 11: Retornos da educação por nível de ensino, medidos na média da
distribuição salarial

Nota: A Figura ilustra o prémio salarial percentual associado a cada nível de
escolaridade, em comparação com o nível imediatamente inferior.

significativa ao longo da década de 1990, num contexto de expansão
do número de trabalhadores com educação universitária, sugerindo
que tal aumento terá resultado do crescimento da procura por
trabalhadores mais qualificados.

Desde o início dos anos 2000, os retornos associados ao ensino
universitário têm vindo a diminuir, sobretudo no caso das mulhe-
res. Os resultados obtidos por Campos e Reis (2018) com base em
regressões de quantis (que estimam o prémio em diferentes pontos
das distribuições salariais) mostram que tal diminuição tem sido par-
ticularmente significativa no caso de trabalhadores com salários mais
baixos.

Uma análise por idade centrada no período posterior a 2005 (cujos
resultados se apresentam na Figura 12) sugere que a evolução acima
descrita se deveu em larga medida aos trabalhadores mais jovens:
para este sub-conjunto de indivíduos os retornos associados ao en-
sino universitário tendem a ser mais baixos e têm diminuído mais
acentuadamente do que no caso de trabalhadores mais velhos. A este
propósito, importa notar que a análise aqui apresentada não diferen-
cia os licenciados dos indivíduos com mestrados ou doutoramentos.
No entanto, existem estudos que mostram que a redução dos prémios
salariais para a educação superior decorreu da evolução referente aos
licenciados, enquanto para indivíduos que completaram graus de
escolaridade mais avançados terá existido um aumento (Figueiredo
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Figura 12: Retornos associados ao ensino superior, por idade
Nota: A Figura apresenta o incremento salarial associado ao ensino superior,
relativamente à conclusão apenas do ensino secundário.

et al. (2017)). Estes desenvolvimentos ocorreram em simultâneo com
a implementação da Reforma de Bolonha, que, por um lado, implicou
uma redução do número de anos necessários para completar uma
licenciatura, podendo assim ter contribuído para baixar a valorização
atribuída pelos empregadores a este grau. Por outro lado, a reforma
contribuiu também para aumentar a procura por mestrados e para
a expansão dos programas de pós-graduação oferecidos pelas uni-
versidades, não só em termos de quantidade mas também no que
respeita ao alargamento das áreas de especialização disponíveis - uma
evolução que tende a ser bem recebida pelos empregadores.

3. Discussão e considerações finais

Este capítulo debruça-se sobre a evolução recente dos retornos in-
dividuais da educação na economia portuguesa. Mostra-se que os
prémios são mais altos no caso das mulheres e tendem a aumentar
com o nível de escolaridade. No final da década de 1980 e ao longo
dos anos de 1990, verificou-se um aumento dos retornos, sobretudo
no que respeita à educação de nível universitário. Esta evolução ocor-
reu em paralelo com a expansão da proporção de trabalhadores com
cursos superiores, sugerindo que o aumento dos prémios pode ter
resultado do crescimento da procura por trabalhadores qualificados.
No final da década de 1990 e no início dos anos 2000, o prémio salarial
associado ao ensino superior permaneceu relativamente estável. No
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período mais recente, este prémio diminuiu e esta evolução poderá
estar relacionada com a redução do número de anos necessários para
completar uma licenciatura, em linha com o preconizado pela Re-
forma de Bolonha. De qualquer forma, em Portugal, a obtenção de
qualificações universitárias permanece um investimento rentável do
ponto de vista individual e este aspeto deve ser tido em consideração
pelos decisores no âmbito do desenho de políticas e de esquemas de
incentivos.

Atualmente, o principal desafio para os decisores de política
consiste em salvaguardar a qualidade do sistema público de ensino,
garantindo simultaneamente às famílias de menores rendimentos o
acesso às universidades - incluindo aos níveis superiores à
licenciatura. Adicionalmente, importa salvaguardar também a
qualidade dos níveis de ensino mais baixos, uma vez que estes são
determinantes para aumentar o retorno associado aos graus de
escolaridade subsequentes. Estes desafios poderão exigir uma
reorganização das fontes de financiamento do ensino superior,
incluindo um possível aumento da participação dos indivíduos nos
custos. Outras soluções podem potencialmente passar por aumentos
das propinas ou pela criação de esquemas públicos de empréstimos
eficazes (como, por exemplo, o sistema recentemente implementado
no Reino Unido, em que os reembolsos são condicionais ao
rendimento futuro dos alunos). É fundamental assegurar o acesso
também aos níveis de escolaridade superiores à licenciatura, cujos
custos são consideravelmente mais elevados.
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