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SUMARIO EXECUTIVO

Capitulo 2. Média simples de crescimento econdmico dos paises da UE: novo
referencial estratégico para elevar o nivel de vida e a popula¢ao —reforma estrutural

Modelo analitico — de dindmicas relativas de nivel de vida e populagao — e resultados de estimacgdo

Apds a decomposicdo do valor e dindmica do nivel de vida de Portugal face a Unido Europeia (UE) no 12
capitulo, as conclusées inspiraram o desenvolvimento de um modelo econdmico inovador neste 22 capitulo,
gue permite conclusGes para o conjunto de paises da UE e gerar proje¢des. Concretamente, o modelo estima
como o diferencial de crescimento econdmico anual face a uma area de referéncia —a UE, usada na deducgdo
do modelo e nas estimagdes, ou uma outra referéncia — influencia a evolugao anual relativa do nivel de vida
e da populacdao dado um nivel de vida relativo de partida, bem como os efeitos desse nivel inicial.

Este sumario executivo pode ser lido com vantagem acompanhando o resumo grafico do Anexo 2.

Os resultados da estimagdo (subsec¢do 2.4.1) — muito significativos — mostram:

(i) O diferencial de variagcdo face a UE do PIB em PPC (paridade de poderes de compra) é similar ao
diferencial de crescimento econémico (evolucdo relativa do PIB a precos constantes) a longo prazo nos
estados-membros porque os efeitos-prego (variacdo do deflator do PIB face a UE e do fator PPC)
tendem a anular-se ou esbater-se em periodos alargados (em que deve ser analisado o fendmeno do
crescimento econdmico), neste caso 1999-2022 e 2009-2022 (os periodos de estimacgdo), generalizando
esse resultado obtido no 12 capitulo apenas na comparacdo entre Portugal e a UE — Tabela 1 e Figura 5.

(ii) O resultado anterior foi tido em conta no desenvolvimento de um modelo inovador, cuja estimagdo
mostra que a variagao média anual do nivel de vida relativo (face a UE, mas os resultados valem com
outros referenciais) dos paises da UE em 1999-2022 e 2009-2022 é influenciada:

= em sentido contrario pelo diferencial do nivel de vida relativo inicial (-0,0162 / -0,0180 pontos
percentuais por cada p.p. de diferencial em 1999 / 2009) - traduzindo-se, assim, num fator
automatico de convergéncia —,

= e nomesmo sentido pelo diferencial de crescimento econémico anual (0,7242 p.p. e 0,8050 p.p.)
—ver Tabela 3 e Figura 5 —,

= sendo os efeitos associados a dinamicas relativas de pregos nao significativos, como esperado.

(iii) E dessa equacdo do nivel de vida que se extraem os resultados principais de estimac3o, incluindo os da
equacao de base da dinamica relativa da populac¢do (cuja estimacdo separada gera valores similares —
Tabela 2), explicada pelos mesmos dois regressores, sendo que, neste caso,

= tanto o nivel de vida relativo de partida como o diferencial de crescimento econémico anual -
gue determinam a evolucdo do nivel de vida em cada periodo — tém efeitos positivos sobre a
dinamica relativa anual da populagdo, conforme esperado.



(iv) Como a variagao relativa da populagdo entra com sinal negativo na equacdo do nivel de vida,

= o coeficiente do diferencial de nivel de vida relativo de partida na equagdo da popula¢do é o
simétrico (0,0162 p.p. em 1999-2022 e 0,0180 p.p. em 2009-2022) — Tabela 3 e Figura 5 —

= e o coeficiente do diferencial de crescimento é o complementar (estimativas de 0,2758 p.p. de
diferencial de variacdo média anual da populacdo em 1999-2022 por cada p.p. de diferencial de
crescimento econdémico anual e 0,1950 p.p. em 2009-2022)

(v) Confirma-se (tedrica e empiricamente) que o crescimento econdmico é uma variavel exdgena no
modelo, i.e., ndo é determinado pela dindmica populacional dado o nivel de vida relativo inicial. E a
criagao de condicdes de crescimento econémico — o que requer reformas estruturais — que retém e
atrai populagdo (e capitais) para gerar riqueza, dado o nivel de vida relativo inicial (muito
correlacionado com a variagdo da populagdo — Tabela Al.1; sec¢do 2.1 —, justificando que o sentido da
causalidade seja do valor inicial e dinamica do nivel de vida relativo — aferida pelo diferencial de
crescimento — para a evolugdo relativa da populac¢do).

Segundo o modelo, mesmo crescendo menos que a UE — o referencial de sucessivos governos —, é possivel ter
uma subida de nivel de vida relativo para quem parte abaixo da UE devido ao fator de convergéncia (de nivel
de vida), ou pelo menos mitigar a sua queda, precisamente o que aconteceu em Portugal — Tabela 4 e Figura 6.
O problema é que esse fator de convergéncia positivo automatico contribuiu para o laxismo dos
governantes nacionais — que adiaram sine dia reformas estruturais necessarias para elevar o potencial de
crescimento econdmico, tendo o reflexo negativo no nivel de vida relativo sido mitigado por aquele fator —
e significa uma perda relativa de populagao, que teve pouca visibilidade porque ndo se chegou a registar
uma queda em valor absoluto em 1999-2022 (a variagao foi marginalmente positiva) — Tabela 4 e Figura 7.

No futuro, evitar quedas absolutas de populagdo significativas exigira diferenciais de crescimento econémico
substanciais porque o coeficiente associado é baixo e tera de contrariar o efeito negativo relevante sobre a
dindmica futura associado ao baixo nivel de vida a que chegamos (82 pior em 2022 — Tabela A1.4 e Figura 4). Por
outro lado, em paises com baixo nivel de vida relativo inicial — abaixo da referéncia, por pior desempenho
passado —, como Portugal, mesmo um crescimento econémico em linha com a referéncia adotada (a UE ou,
de preferéncia, a média simples dos paises da UE, como proposto na seccdo 2.3), implica uma perda
populacional relativa. Por isso, é dever dos governantes procurar um crescimento econémico o mais alto
possivel ndo apenas para elevar o nosso nivel de vida (em termos relativos e absolutos), mas também para
preservar a dimensio da populagdo, até por uma questdo de soberania, pois ndo ha pais sem povo.

Média simples de crescimento econdmico dos paises da UE — ou, se superior, a mediana — deve ser o novo
referencial estratégico base a superar, constituindo uma reforma estrutural primordial (novo rumo)

Outro problema identificado é o referencial de crescimento econémico usado pelos nossos governos, a UE,

ser pouco ambicioso, pois reflete em grande medida o peso elevado no PIB da UE das trés maiores economias

(Alemanha, Franga e Itdlia), que sdo, desde hd muito, das menos dinamicas, reduzindo o crescimento da UE
e ainda mais o da Area Euro (AE), onde o peso é maior, sendo, assim, um referencial ainda pior, que é usado
ocasionalmente pelos governos e frequentemente pelo Banco de Portugal (possivelmente por pertencer ao

Sistema Europeu de Bancos Centrais do Euro e se focar nessa area) — Tabelas A1.2 e A1.3; Figuras 2 e 3.



Ou seja, para alcangar o mais rapidamente possivel um nivel de vida e uma populacdo mais elevados é
preciso ambigao e politicas consonantes em matéria de crescimento econédmico, o que implica, desde logo,
escolher um referencial com uma dinamica de crescimento ambiciosa e adequada para nos compararmos.

Com base no modelo, propde-se como reforma estrutural primordial — novo rumo —, a adotar por futuros
governos, usar como referencial base de crescimento econdmico a média simples dos valores dos paises
da UE (a nossa area de integracdo econdmica), considerando, assim, que cada pais pesa o mesmo.

A média simples de crescimento dos estados é um referencial mais ambicioso, tendo superado de forma
significativa o referencial UE (e, ainda mais, o da AE) em 1999-2022 e 2009-2022 — Figura 1. As projeg¢oes do
Ageing Report 2024 (AR 24) apontam para que o novo referencial proposto continue a ser superior até 2043 —
Figura 11 — mesmo sem contar com a eventual entrada de novos paises (elegiveis para fundos europeus), o que
deverd alargar o diferencial. O referencial proposto, a média simples do crescimento dos paises, permite
atingir, a longo prazo, a média simples do nivel de vida dos paises (105,1% da UE em 2022 — Figura 4 —,
devendo a continuar a subir face a UE), significando que, pelo caminho, chegaremos a mediana (142 posicdo),
que tende a ser inferior (90,2% em 2022 — Figura 4), e entraremos na metade de paises com maior nivel de
vida (132 posicdo), devendo ser este o objetivo mais realista (até porque as reformas estruturais demoram
algum tempo a fazer efeito), mas ambicioso, a alcangar até 2033. O referencial base completo de crescimento
econémico é a média simples dos valores dos paises da UE ou, se superior (menos provavel, mas
estatisticamente possivel), a mediana, pois ndo é ambicioso crescer abaixo de metade dos paises.

Se Portugal tivesse crescido ao ritmo da média simples dos paises da UE desde 1999 (2,4% ao ano, em média
logaritmica, em vez de 0,9%, o 32 pior valor — Figura 1), estima-se que, em 2022, teria (no cenario base):

= um nivel de vida de 99,4% da UE, na 122 posicao (Tabela 6 e Figura 8), em vez da 202 observada, e
= mais um milhdo de pessoas (11,315 milhdes, em vez de 10,299 milhdes, segundo o Eurostat, uma
diferenca de 1,016 milhGes ou 44 mil/ ano — Tabela 6 e Figura 9), repartido na Figura 10 entre acréscimos
face ao observado:
o de 486 mil pessoas no saldo migratério (imigracdo menos emigracdo), ou +21 mil pessoas /ano,
o e de 530 mil no saldo natural (+23 mil/ ano), a refletir menos 313 mil mortes (-14 mil/ano) e mais
217 mil nascimentos (+9 mil/ ano) — as estimativas por componentes da populacdo serdo
desenvolvidas no 32 capitulo, que ndo estava previsto inicialmente.

Com o ritmo de crescimento da UE (1,5% ao ano), Portugal teria ficado na 192 posi¢ao em nivel de vida em
2022, apenas uma posi¢ao acima da observada (202), evidenciando a pouca ambicdo desse referencial.
SimulagGes similares para o periodo 2009-2022 sdo apresentados na Tabela 7.

Atingir a metade de paises com maior nivel de vida da UE em 2033 (132 posi¢do), como proposto, exige um
ritmo de crescimento econémico anual entre 1,4 a 1,5 p.p. acima da média simples dos paises da UE (i.e.,
3,1% ao ano no cenario incluindo erros de estimag¢do da equagdo da populagdo em 1999-2022 — na hipdtese
de serem estruturais — a 3,2% ao ano no cendrio base, sem erros) usando as projecées de crescimento
potencial do Ageing Report 2024 (AR 24) — Tabela 10; Figuras 13 e 17. Tal significa quase triplicar o nosso
crescimento potencial previsto (1,1% ao ano), que inclui efeitos transitorios do PRR — estes parecem atingir
o maximo efeito em 2024 no AR 24, pois o crescimento potencial de Portugal cai a pique a partir dai (Figura 12).



Com diferenciais de apenas 0,4 a 0,5 p.p. acima da média (crescimento anual de 2,1%) neste cenario, sé
em 2043 atingiremos a metade de paises mais ricos — Tabela 11 e Figuras 13 e 17. Dado o baixo desempenho
passado (o crescimento de 0,9% ao ano em 1999-2022 foi o 32 pior na UE), crescer em linha com o referencial
média simples dos paises da UE apds 2022 sé permite travar a perda de posi¢oes de nivel de vida até 2033.

Sem alteragdo de politicas e usando as projecoes do AR 24, o modelo aponta, no cenario base, para que em
2033 estejamos na 232 posi¢dao em nivel de vida (Tabela 10; Figura 13) e com uma populagao de 9,696 milhGes
(Tabela 10; Figura 15) — ou 9,765 milhGes no valor comparavel com o AR 24, que projeta 10,158 milhdes
(Tabela 13; Figura 18) com base em dinamicas demograficas, significando que o modelo, usando variaveis
econdmicas, gera perspetivas ainda piores para a evolu¢dao da nossa populagido e, implicitamente, menos
desfavoraveis para o nivel de vida (Tabela 12). Em 2043, a proje¢do do modelo no cenario base sem alteragdo
de politicas é de uma populagdo de 9,042 milhdes (Tabela 11; Figura 15) e um valor de 9,106 milhGes
comparavel com os 9,883 milhdes projetados pelo AR 24 (Tabela 14; Figura 18). Naturalmente, proje¢oes a
duas décadas sdo mais incertas, mas nao deixam também de ser relevantes em termos de trajetéria.

De notar que a utilizagdo das proje¢des de crescimento potencial do AR 24 como valores de crescimento
econdmico significa assumir que o output gap dos paises se anula ao longo dos periodos de proje¢do, o que
é razoavel porque sdo extensos (ver notas da Tabela 12). Estas sdo as projecGes oficiais de crescimento
(potencial) da Comissdo Europeia para os paises da UE em horizontes longos como os aqui analisados.

Num cenario alternativo em que se mantém as tendéncias de crescimento econémico de 2009-2022
(assumindo que sdo estruturais), o periodo de estimagao mais préximo, sera preciso crescer 1,5 a 1,7 p.p.
acima da média de paises da UE —i.e., entre 3,6% ao ano no cendrio com inclusdo de erros de estimacao da
dindmica populacional em 1999-2022 e 3,8% no cenario base, sem esses erros (Tabela 8 e Figuras 14 e 17),
quatro vezes ou mais os 0,9% ao ano registados por Portugal em 2009-2022 —, para atingir a metade de
paises com maior nivel de vida da UE em 2033, sendo que, se conseguirmos apenas um diferencial de 0,5
a 0,6 p.p., iremos demorar duas décadas a atingir o objetivo (Tabela 9 e Figuras 14 e 17), ou seja, em 2043.

Se nada fizermos, neste cendrio de manutengdo de tendéncias, em 2033 estaremos na 252 posi¢ao (32 pior)
em nivel de vida (Tabela 8; Figura 14) e com uma populag¢ao de apenas 9,693 milhGes (Tabela 8 e Figura 16)
no cenario base. Trata-se, assim, de um cenario mais adverso, ampliando os intervalos de projecdo globais.

Este cenario alternativo robustece as conclusoes, pois (i) nao considera efeitos do PRR (simulando o efeito
dos atrasos de execuc¢do e/ou um baixo impacto, reforcado pelas projecdes do AR 24) e (ii) quase nao
considera os efeitos da guerra na Ucrania (o ano de 2022, com esses efeitos, dilui-se no periodo 2009-2022),
relativamente mais negativos nos paises de centro e leste da UE, simulando o fim desses impactos.

Assinala-se ainda que o cendrio 2 das varias tabelas de projecdo em perspetiva, que inclui erros de estimacdo
da equacdo da populagdo em 2009-2022 — na hipdtese de serem estruturais —, produz resultados intermédios
muito préximos dos do cenario base, pois o erro para Portugal é muito diminuto (Tabela 5 e Figura 7). Por
essa razdo, esse cenario ndo é considerado nos resultados principais do estudo — focados no cenario base e
no cenario com erros em 1999-2022, nos extremos—, mas pode ser consultado nas tabelas de projecao.



Como o modelo é de dindmicas relativas (de nivel de vida e populagdo), os resultados sdo semelhantes, em
termos de posicionamento, se houver choques simétricos de crescimento econdmico (variagdo a maisou a
menos em todos os paises da UE). Por isso, as metas de crescimento econémico em valor absoluto referidas
acima devem ser vistas apenas como indicativas, pois os diferenciais face ao referencial estratégico
proposto sao mais robustos —a choques simétricos, mas também a entrada de novos paises na UE —, sendo,
por isso, claramente preferiveis para chegarmos a metade de paises mais ricos da UE em 2033: um
diferencial de crescimento anual face a média simples dos paises da UE de 1,4 a 1,5 p.p. caso se verifiquem
as projecoes do AR 24 e de 1,5 a 1,7 p.p. se se mantiverem as tendéncias 2009-2022 (Figura 17).

Como cendrio adicional, simulou-se o crescimento necessario para evitar uma queda da populagao até 2033
(e, consequentemente, até 2043), que é ainda mais exigente com as projegées do AR 24, requerendo um
diferencial entre 2,1 e 2,3 p.p. (crescimentos anuais entre 3,8% e 4,0% — Tabelas 10 e 11; Figuras 15 e 17). No
cendrio de manutenc¢do das tendéncias, atingir a metade de paises mais ricos permite ainda evitar a queda da
populagdo (1,5 a 1,7 p.p. de diferencial e 3,6% a 3,8% de crescimento anual — Tabelas 8 e 9; Figuras 16 e 17).

Um outro conjunto de resultados, reportado em todas as tabelas de projecdao em perspetiva, admite que
Portugal teria crescido ao ritmo de média dos paises da UE em 1999-2022 e prosseguido em linha com esse
referencial em 2022-2033 e 2022-2043. Usando as projec¢des de crescimento potencial do AR 24 (Tabelas 10
e 11), em 2033 (2043) ficariamos na 112 posi¢do (entre a 112 e a 132) em nivel de vida e com mais 1,735
milhGes de pessoas face ao cenario base na melhor das situagdes (2,320 milhdes). Com o crescimento
tendencial (Tabelas 8 e 9), ficariamos na 112 ou 122 posi¢cdao em 2033 (entre a 112 e 132 em 2043) e com mais
1,892 milhdes de pessoas no melhor cenario (2,669 milhdes). Com o referencial UE, estariamos entre 192 e
212 em 2033 e em 222 em 2043 em nivel de vida e com acréscimos muito menores de populagdo. Isto
demonstra que o referencial proposto crescimento médio dos paises da UE, se seguido desde 1999, seria
suficiente para nos colocar consistentemente na metade dos mais paises mais ricos até 2043, ao contrario
do referencial UE, permitindo, ao mesmo tempo, niveis de populagao bastante superiores.

De notar que as projecdes em perspetiva usam os coeficientes retirados da estimac¢do da equacdo do nivel
de vida em 2009-2022 (Tabela 3 e Figura 5), por se tratar do periodo de estimagao mais préximo, com os
ajustamentos necessarios para usar o nivel de vida de partida de 2022 (ver detalhes técnicos em 2.4.2.2),
enquanto nas proje¢des em retrospetiva em 1999-2022 (2.4.2.2) acima referidas apenas mudam, em cada
cenario, as componentes associadas ao crescimento econdmico face a decomposicdo por efeitos (2.4.2.1).

Finalmente, as Tabelas 10 e 15, bem como as Figuras 11 e 19, revelam que:

= O surto recente de crescimento econdmico nao é estrutural, mas decorre apenas de impulsos
temporarios do turismo e do PRR, tendo em conta projecdes separadas da Comissdo Europeia;

= A boa noticia é que, em democracia, Portugal conseguiu ritmos de crescimento econdmico nas
décadas de 1980 e 1990 que, a serem repetidos na préxima década, mediante politicas adequadas
—i.e. as reformas e fatores e competitividade necessarios face ao contexto nacional e internacional
de agora —, nos poderdo colocar no pelotido da frente da UE em nivel de vida e bem-estar em 2033.

O caminho das reformas estruturais potenciadores do crescimento econdmico é tanto mais importante e
urgente quanto a partir de 2026 se perspetiva uma forte redugdo do elevado fluxo de fundos europeus de
que Portugal tem beneficiado ao longo dos anos, primeiro com o fim do PRR e, posteriormente, do PT 2030.



Com efeito, o quadro de fundos europeus pds-2030 serd muito condicionado por novas necessidades e
despesas (migracdes, despesas militares, reconstrucdo da Ucrania, etc.), pela eventual entrada de novos
paises na Unido elegiveis para esses fundos e pelo pagamento da divida que financiou o PRR e os programas
congéneres nos outros paises da UE. Por isso, o elevado fluxo de fundos ao dispor de Portugal nos proximos
anos parece mesmo, desta vez, uma ultima oportunidade de dar um ‘salto’ relevante em nivel de vida.

A partir de 2030, os paises que tiveram mais ajuda ao longo dos anos e continuarem com baixo nivel de vida,
como serd o caso de Portugal se ndo mudar, entretanto, de politicas (conforme demonstrado nos cendrios
acima apresentados), verdo certamente o acesso a fundos europeus muito limitado (para acomodar as novas
necessidades) e terdo, necessariamente, de seguir um caminho de reformas. Preparar, desde ja, as reformas
cruciais pré-crescimento que nos libertem da necessidade futura de fundos europeus, aproveitando
melhor os que, entretanto, estao disponiveis — as proje¢oes do nosso crescimento potencial sugerem um
baixo impacto desses apoios se nada mudar —, afigura-se, assim, a melhor estratégia a seguir.

Portugal precisa mais de reformas estruturais do que de fundos europeus, como demonstra o nosso baixo
crescimento econdmico neste milénio — de resto, a filosofia do PRR vai ja mais nesse sentido, o problema
é o carater transitorio dos seus efeitos no nosso crescimento potencial evidenciado pelo Ageing Report
2024 da Comissao Europeia.

Os referenciais aqui propostos — com base na média e mediana de crescimento econdmico e de nivel de
vida dos paises da UE — sdo faceis de calcular, mas sugere-se que sejam apresentados pelas entidades
estatisticas a nivel nacional (INE e Banco de Portugal) e europeu (Eurostat e Comissao Europeia).

Espera-se que, face aos resultados deste estudo, haja por parte dos cidadaos eleitores um maior escrutinio,
exigéncia e responsabiliza¢do dos governos em matéria de reformas promotoras do crescimento econémico,
dado o seu impacto no nivel de vida e na dimensao da populagdo — o que afeta a nossa soberania —, a comecar
ja na avaliagdo das propostas dos partidos politicos a sufragar nas elei¢des legislativas de 10 de margo.

Uma ultima nota para realcar que o foco da analise é Portugal, mas os resultados valem para a UE e vdrias
tabelas tém informacgao para todos os paises ao dispor dos interessados: Tabelas 4 e 5 (decomposicao da
variacdo do nivel de vida relativo e populagdo nos periodos de estimacgdo); Tabela 12 (proje¢Ges 2022-2033
e 2022-2043 do nivel de vida usando o modelo ou sé o AR 24); e Tabelas 13 e 14 (comparagdo das projecdes
2022-2033 e 2022-2043 da populacdo com as do AR 24), além das tabelas de dados (A1.1 a A1.6 — Anexo 1).

O 32 capitulo (em fase de finalizacdo), que fechara o 12 nimero da publicacdo, apresentara resultados do
modelo por componentes da dinamica populacional, nomeadamente. Com efeito, de modo a focar os
resultados deste capitulo nos objetivos elencados, optou-se por apresentar os resultados do modelo por
componentes da dindmica populacional no futuro 32 capitulo (ainda em fase de finaliza¢do), aproveitando
aqui apenas alguns resultados relevantes parcelares dessa analise para consubstanciar as conclusées.

Esse 32 capitulo ndo estava previsto a partida, mas a riqueza (e alguma complexidade) das interagdes de
algumas componentes demograficas e as varidveis explicativas do modelo aconselham a que esses resultados
sejam apresentados separadamente. Tal permite que os 22 e 32 capitulos se tornem mais focados, com
vantagens em termos de leitura, extracdo de conclusGes e apresentacdo de propostas de politicas publicas,
aumentando assim o impacto das andlises conduzidas.



