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Para 2024, a incerteza em torno das

previsdes de qualquer cendrio
macroeconomicos é bastante elevada, com
as grandes economias numa situacdao de
quase estagnacao.

Em 2023, devido ao contributo da procura
interna, o PIB cresceu 2,3%, num contexto
de desaceleragdo da economia europeia.

A taxa de inflagdo desacelerou para os
4,3%, depois de atingir um maximo
histérico em 2022 (7,8%).

O mercado de trabalho, manteve-se
resiliente em 2023, com a populacdo ativa e
o] emprego a atingirem niveis
historicamente elevados.

Em 2023 o saldo orgamental registou um
excedente de 1,2% do PIB (compara com
um défice de 0,3% do PIB em 2022)

O peso da divida publica em percentagem
do PIB prosseguiu a trajetdria descendente

diminuindo para 99,1%.
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1.ENQUADRAMENTO INTERNACIONAL

2023 ficou marcado pelo arrefecimento
generalizado das maiores economias, e com uma
descida das taxas de inflagao, ainda que acima das
metas previstas (2%). O mercado de trabalho
revelou-se, uma vez mais, bastante favoravel com

taxas de desemprego em minimos histéricos.

A economia da Zona Euro e da Unido Europeia, em
2023, cresceu apenas 0,4%, uma revisao em baixa
face a estimativa inicial, que apontava para um
crescimento de 0,5%. Esta é uma forte
desaceleragao face ao crescimento de 3,4%

registado em 2022.

A variacdo média anual da inflacdo na Zona Euro,
em 2023, passou para 5,4%, face aos 8,4% do ano
anterior e na UE-27 abrandou de 9,2%, em 2022,

para 6,4% no ano passado.
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O mercado de trabalho manteve-se sdlido, registando mesmo ligeiras
descidas da taxa de desemprego, que passou de 6,2% para 6%, na UE27 e de
6,8% para 6,5%, na Zona Euro. Uma vez que se espera que o abrandamento
econémico seja moderado e transitério, é pouco provavel que as empresas

ajustem as suas forcas de trabalho num curto periodo de tempo.

R R Para 2024, a incerteza em torno das previsdes de qualquer cenario
previsdes macroecondmicos € bastante elevada. Perante o aumento das tensGes
geopoliticas, quer no Médio Oriente, quer no conflito Russia-Ucrania,
qgualquer cendrio macroecondémico se revela incerto, pelas repercussdes que
podem ter na economia mundial, pressionando os precos das matérias-

primas ou dificultando as principais redes de distribuicdo.

Novas regras Destaca-se ainda a reforma das regras orcamentais acordadas na UE-27, de
orgamentais acordo com as quais, se mantém os limites formais de 3% e 60% do PIB para
o défice e a divida publica, mas prevéem-se trajetérias de ajustamento
orcamental «por medida» a nivel nacional, concebidas em quatro anos,

prorrogaveis até um maximo de sete anos.

Este novo quadro orcamental, que ndo sera vinculativo até aos orcamentos
de 2025, prevé um periodo de transicao até 2027 (destinado aos paises com
défices orcamentais superiores a 3,0% e que seriam automaticamente
abrangidos pelo procedimento relativo aos défices excessivos) com a

exclusdo temporaria do calculo dos juros da divida.

Nos primeiros meses de 2024, a atividade na Zona Euro esta a melhorar, mas
permanece muito fragilizada, com as grandes economias da regido numa
situacdo de quase estagnacdo, podendo dar lugar a um aumento do

desemprego nos proximos meses.
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Ao longo do ano, espera-se que o crescimento real do PIB vd ganhando forga,
apoiado pelo aumento do rendimento das familias, do consumo publico e da

procura externa.

A taxa de inflacdo deverd descer, mas a um ritmo mais lento do que em 2023.
Descida da taxa

de inflacio a um Prevé-se uma redugdo das pressdes inflacionistas, registadas ja nos ultimos
ritmo mais lento meses, com a contenc¢do dos precos da energia e das matérias-primas, a

permitir algum optimismo.

Espera-se que a inflagdo nos EUA, se situe em torno de 2,0% em meados do
ano e que continue a diminuir no segundo semestre do ano. Na area do euro,
o comportamento podera ser semelhante, embora a moderacdo seja
provavelmente um pouco mais lenta e 0 ano possa terminar com uma taxa

ligeiramente acima de 2,0%.

A medida que as taxas de inflagio se aproximam do objetivo de 2,0%, é de
esperar que os principais bancos centrais comecem a baixar as taxas de juro
de referéncia, aliviando, assim, a pressdao de muitas empresas e familias.
Neste cendrio, espera-se uma recuperacdo da economia internacional no

segundo semestre do ano.

Boa evolucdo do Um outro fator que poderd contribuir para uma recuperagdo da atividade

mercado de
trabalho

econdémica é a boa evolucdo do mercado de trabalho, que tende a reagir com
algum atraso a evolucgdo da atividade econdmica. Apesar das dificuldades em
encontrar trabalhadores para muitos sectores, ndo se esperam grandes

subidas do desemprego.

G o030 S 3

Os Fundos Europeus mais proximos de si.




! B |||I F ! BOLETIM DE CONJUNTURA
b, | | TRIMESTRAL N°01| 2024

A descida da inflagdo e o crescimento robusto dos salarios, no contexto de
um mercado de trabalho ainda restritivo, deverdo apoiar o poder de compra
das familias no primeiro semestre do ano. Espera-se, portanto, que a

atividade seja sustentada sobretudo pelo consumo privado.

A tendéncia de crescimento do consumo privado registada no ultimo
trimestre de 2023, devera manter-se nos proximos trimestres devido a
descida da taxa de inflagdo e a continuac¢do da resiliéncia geral do mercado

de trabalho.

De acordo com o BCE, os rendimentos nado relacionados com o trabalho (por
Aumento do ) . .
poder de compra exemplo, rendimentos de trabalho por conta prépria e de ativos
financeiros), aliados ao forte crescimento dos saldrios, deverdo apoiar o
poder de compra das familias no curto prazo. O racio de poupanca devera
permanecer elevado em 2024, espelhando a incerteza ainda elevada, bem

como as elevadas taxas de juro, com acesso mais restrito a crédito.

2. ECONOMIA NACIONAL

CRESCIMENTO Tudo apontava para que 2023 fosse um ano dificil para as economias

ACIMA DAS ] ) )

EXPECTATIVAS europeias e para a portuguesa em particular. No entanto, a economia
portuguesa acabou o0 ano com um crescimento de 2,3%, muito superior
ao esperado. Recorde-se que as previsées do Orcamento do Estado para
2023 (realizadas em Outubro de 2022), eram de um crescimento do PIB

de 1,3%.

Ao longo do ano, o ritmo da economia foi oscilando, muito concentrado
nos trimestres em que foi mais notdria a reducdo da sazonalidade do

turismo.
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Factores pontuais Entre Julho e Setembro, a ligeira queda da atividade (-0,2% no trimestre)
esteve relacionada com fatores pontuais (como a paragem temporaria da
fabrica de automodveis da Autoeuropa devido a problemas nos

abastecimentos) e também com menor impulso das economias externas.

Mas, a economia ndo sO conseguiu evitar a recessdo, como registou um
impulso assinaldvel no ultimo trimestre do ano, crescendo 0,8%,
confirmando a robustez da procura interna enquanto a parte externa pesou

menos desfavoravelmente.

O comportamento da economia portuguesa em 2023 ndo deixa de ser
assinaldvel, tendo em conta o expressivo aumento das taxas de juro

decretadas pelo BCE.

Crescimento Num contexto de crise energética, inflacdo elevada e subida das taxas de

acima da média juro, a economia portuguesa continuou a crescer acima da média europeia,
europeia
com um aumento do PIB de 2,3%.

O crescimento registado em 2023 foi possivel pela resiliéncia do mercado
de trabalho, num contexto de pressdes inflacionistas decrescentes,
contribuindo para o crescimento dos salarios reais, e por uma procura

externa crescente.

O crescimento da economia concentrou-se, maioritariamente, no primeiro
semestre do ano, com uma aceleracdo no segundo trimestre face ao
anterior, em termos homodlogos (taxa de variacdo de 2,5% e de 2,6%,

respetivamente).
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Na segunda parte do ano, o crescimento foi menos robusto, com uma
desaceleracdo da atividade econémica no terceiro trimestre do ano para os
1,9% e um maior crescimento no quarto trimestre, de 2,1% em termos

homodlogos.

Devido a fraca procura por parte dos principais parceiros comerciais, prevé-
se que o crescimento econémico permanega moderado no inicio de 2024 e

s6 depois aumente gradualmente.

— 0O consumo privado devera beneficiar de um aumento constante
do emprego e dos saldrios, compensando em grande parte as
despesas mais elevadas das familias com pagamentos de juros
hipotecarios.

— O Plano de Recuperacao e Resiliéncia devera continuar a apoiar
o investimento e no sector externo, as importa¢des deverdo

ultrapassar as exportagoes.

3. MERCADO DE TRABALHO

ACIMA DAS
EXPECTATIVAS

Em 2023, o mercado de trabalho teve um melhor desempenho do que o
gue se estava a espera, com o emprego a subir mais do que o esperado e

o desemprego a subir abaixo das expectativas.

Recorde-se que no cenario macroecondmico que serviu de base ao
Orcamento do Estado para 2024, era esperado que a taxa de desemprego

atingisse 0s 6,7% e a criagao de emprego aumentasse 1,1%, face a 2022.
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De acordo com os dados publicados, aquelas metas foram superadas: em
2023 a populagao empregada aumento 2% e a taxa de desemprego fixou-se

em 6,5%.

O mercado de trabalho manteve-se, assim, resiliente em 2023, com o
crescimento do emprego a ser transversal aos trés principais setores de

atividade (agricultura, industria e servigos).

A média anual da populagdo empregada, em 2023, foi de 4.978,5 mil
Valor mais alto
de sempre pessoas (+2%; +97,1 mil) tornando-se no valor mais elevado desta série,

iniciada em 2011.

Reflexo do abrandamento econdmico que se fez sentir, registou-se um
Aumento da maior aumento dos contratos de trabalho com termo (+6,7%; +38,3 mil), os
precariedade quais passaram a aumentar a sua representatividade nos trabalhadores por
conta de outrem: passaram de 13,8% em 2022 para 14,4% em 2023, o que

se traduz num aumento da precariedade dos postos de trabalho criados.

Relativamente a populacdo desempregada, em 2023, foi estimada em 346,6
mil pessoas, aumentando em relag¢do a 2022 (8,6%; 27,5 mil), com reflexo
na taxa de desemprego que passou de 6,1% para 6,5%, abaixo das previsdes

do Governo no OE2024 (6,7%).

Destacam-se os aumentos dos desempregados: homens (+11.4%; +16,8
mil); os jovens (+18,9%; +12,4 mil); com ensino Secunddrio e pOs-

secunddrio (+13,7%; +15,5 mil) e o primeiro emprego (+10,2%; + 4,7mil).
Descida dos DLD Apesar de se manter elevado, registou-se uma descida do desemprego de

longa duragdo que representa cerca 37,7% do desemprego total (era de

46,4%, em 2022).

G o030 S 7
eus mais Proximos de si.




Aumento do
desemprego
jovem

ABRANDAMENTO
DOS PREGOS

! l'*," |lIII F ! BOLETIM DE CONJUNTURA

b, | | TRIMESTRAL N°01| 2024
. !

Verifica-se uma dificuldade de inser¢dao dos jovens no mercado de trabalho,
gue apesar da melhoria das qualificacbes, registaram um aumento da taxa de

desemprego para de 19,1%, em 2022, para 20,3%, no ano passado.

Nos primeiros meses de 2024, o mercado de trabalho deu sinais positivos, ao
nivel do emprego, com a popula¢cdo empregada a renovar o maximo histérico

no inicio do ano (4.988,6 milhdes de individuos, em Janeiro).

4. TAXA DE INFLAGAO

A inflagdo apresentou uma trajetéria descendente na generalidade das
economias avanc¢adas ao longo de 2023, apds ter atingido um mdaximo

histérico em 2022.

Em Portugal, em 2023, a taxa de inflagdo fixou-se em 4,3%. Este valor revela
uma descida de 3,5 p.p. face ao valor registado em 2022 e fica abaixo da

previsdao do Governo, que tinha estimado o valor de 4,6%.

Apesar de positiva, € uma evolug¢dao que deve ser vista com alguma cautela
sobretudo numa altura em que termina a medida do IVA zero, esperando-se
assim uma subida de precos, sobretudo dos produtos basicos onde aquele
imposto tinha sido eliminado, a que se soma o aumento generalizado dos

custos de producao.

Recorde-se que para 2024, as previsdes apontam para uma taxa de inflagdo

em torno de 3%, acima do valor de referéncia indicado pelo BCE (2%).
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Nos primeiros meses de 2024, apesar da inflagdo apresentar sinais de

aceleragao, em Portugal foi inferior a area do euro.
Esta aceleracdo ficou a dever-se sobretudo aos bens energéticos, os quais
apresentaram uma variacdo homdloga positiva, contrastando com as

variagoes negativas dos trés trimestres anteriores.

Por oposi¢cdo, os bens alimentares ndo transformados, tém mantido o

processo de alivio desde o segundo trimestre de 2023.

5. SALARIOS

Em 2023, a remuneragao bruta total mensal média por trabalhador
AUMENTO DOS )

SALARIOS aumentou para 1.505€, correspondendo a uma variacao de +6,6% (+93€),
em relacdo a 2022, ficando, assim, acima do valor minimo estabelecido
Acima do Acordo (5,1%) no Acordo de Médio Prazo para a Melhoria dos Rendimentos, dos
de Rendimentos Salarios e da Competitividade, e no qual a UGT se empenhou na defesa de

melhores condi¢cdes para os trabalhadores portugueses.

Jdem 2022 as remunerac¢des também tinham crescido (+3,7%), em termos
nominais, mas a inflagcdo tinha sido tal (7,8%) que, em termos reais, 0s

portugueses acabaram por perder poder de compra (-4,1%).

Ganhos de poder Com o valor agora conhecido, os trabalhadores portugueses recuperam
de compra algum poder de compra em 2023, situacao pela qual a UGT se bateu

aquando da assinatura Acordo de Rendimentos, em Outubro de 2022.
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Desde 2015, primeiros dados reportados pelo INE!, a remunera¢do média
global foi valorizada em 27,7%, o que corresponde a uma valorizacdo real de

8,4%.

No setor privado, a valorizagdo da remuneragao bruta total mensal média,
neste periodo, foi de 31,8%, o que corresponde a uma valorizacao real de

12,0%.

Em 2023, o comportamento da activiade econdmica revelou ser mais
favoravel do que o esperado reflectindo em larga medida, a resiliéncia do
mercado de trabalho.

— 0O emprego continuou a aumentar, sustentado na elevada cria¢ao de
novos postos de trabalhos, com ganhos nos setores mais bem
remunerados.

— A taxa de desemprego manteve-se baixa, situando-se préxima dos
valores de 2019.

— Esta evolugdo, conjugada com um crescimento dos salarios reais, teve
contrapartida na situacdo financeira das familias, tendo-se registado

ganhos do rendimento disponivel real nos ultimos trés anos.

6. FINANCAS PUBLICAS

Em 2023, o excedente orgamental das Administragdes Publicas foi de 1,2%
EXCEDENTE

ORGAMENTAL do PIB, superando todas as expectativas. Note-se que a estimativa inicial
era de um défice de 0,8% do PIB, previsto no OE para 2023, tendo sido

revisto para um excedente de 0,8% do PIB, aguando do OE para 2024.

1https://www.ine.pt/xportal/xmain?xpidzlNE&xpgid:ine destaques&DESTAQUESdest boui=633380983&DESTAQUESmodo=2
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O maior O valor registado em 2023, revela-se assim como o maior excedente em

excedente em democracia, superando largamente o de 2019 (0,1%), ano em que se registou

democracia L o - ,
o primeiro excedente orcamental da historia democratica do pais.

Em 2023 saldo das AP foi de 3.194 milhdes de euros, o que compara com -
779 milhGes de euros, em 2022. Esta melhoria resultou de um aumento da

receita (9%) superior ao da despesa (5,2%).

A receita aumentou 9%, beneficiando da evolugdo positiva de todas as
componentes. Os maiores contributos resultaram da:

— Receita fiscal (4,6 p.p.) e das contribui¢Ges sociais (2,9 p.p.), refletindo

o dinamismo da atividade econdmica e do mercado de trabalho,

assim como, no caso dos impostos indiretos, o efeito da inflacdo.

A despesa aumentou 5,2%. Para esta evolugao contribuiram principalmente:

— As despesas com pessoal (1,8 p.p.), em particular devido aos efeitos
das atualizacoes salariais e das valorizacdes remuneratodrias;

— As prestagdes sociais (1,4 p.p.);

— Os juros (1 p.p., correspondendo a mais 1087 milhdes de euros, face
ao ano anterior, invertendo a tendéncia de descida verificada entre
2015 e 2022;

— O investimento (FBCF) (0,9 p.p.), com um crescimento de 16,8%,

impulsionado pela aplicagcdo dos fundos europeus referentes ao PRR.

Perante este excedente orgcamental, o Estado devera adotar medidas sociais
Adopcao de

A - mais ambiciosas que assegurem mais estabilidade a classe média, numa
medidas sociais

altura em que as taxas de juro atingem valores inesperados, com

consequéncias para as familias com créditos a habitacao.
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Em 2023, a divida publica diminuiu para 99,1% do PIB, menos 13,3
DIVIDA PUBLICA p.p. face ao final de 2022 (112,4%), sendo a primeira vez, desde 2009,

ABAIXO DOS 100% que a divida se situa abaixo dos 100% do PIB.

Esta reducdo resultou do efeito conjugado do aumento do denominador
(PIB), e da redugao do stock da divida publica em 9,3 mil milhGes de euros,

situando-se em Dezembro de 2023, em 263,1 mil milhdes de euros.

Depois de um pico no racio da divida em 131,5% do PIB em 2016, Portugal
reduziu este nivel de envidamento em 32,4 pontos percentuais, caindo para

99,1% em 2023.

A reducdo foi conseguida apesar de, em 2020, em virtude da resposta de
emergéncia a crise pandémica, o racio ter fixado um novo maximo histdrico

em 134,9%.

Recorde-se que o endividamento portugués disparou a partir de 2010 com o

racio a ultrapassar o limite dos 100% do PIB.

Investimento nos Perante a melhoria das contas publicas, a UGT espera uma aposta clara no
seniicespublicos investimento em servicos publicos, sobretudo ao nivel da habitacao, saude e

educacdo de forma a melhorar substancialmente as condi¢es sociais do pais.
Com estes resultados, espera-se uma mais justa reparticdo da riqgueza e um

desagravamento da carga fiscal sobre o trabalho que continua a ser a principal

fonte de receitas (cerca de 66%) dos impostos directos.
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