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Para 2024, espera-se uma recuperagao

lenta da economia global, apesar das

politicas monetarias restritivas das grandes
economias

e No 1° trimestre de 2024, a economia
portuguesa cresceu acima das expectativas
(1,5%)

e O processo de redugdo da inflagdo
mantem-se e devera prosseguir até ao final
do ano.

e O mercado de trabalho continua robusto,
com a diminuicdo da populacao
desempregada (-3,4%) e criagdo de
emprego (+1,8%) com contratos de trabalho
sem termo (+3,5%).

e Aumento dos saldrios acima (6%) do
referencial previsto no Acordo de
Rendimentos para 2024 (5%).

e Regresso do défice orcamental (0,2%) e do

racio da divida publica/PIB (100,4%), acima

dos 100%
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1.ENQUADRAMENTO INTERNACIONAL

Num contexto de elevada incerteza geopolitica
e de condig¢Oes financeiras restritivas, assiste-se
a diferentes dinamicas entre as economias
internacionais: os EUA apresentam um
crescimento sélido com uma normalizacao das
taxas de juro mais rapida; enquanto na Zona
Euro ha sinais de um crescimento menos lento
e a China mantém uma dindmica mista com um
forte dinamismo da industria, por um lado, e a

fraca procura interna, por outro.

Ainda assim, espera-se que o crescimento
global em 2024 deverd atingir cerca de 3%,
sinalizando uma recuperacdo lenta, mas
consistente, apesar das politicas monetarias

restritivas das grandes economias.
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Apds dois trimestres de queda, a atividade econdmica na Europa comega a

Economia
europeia da dar sinais de recuperacdao, embora de forma modesta, com as grandes
sinais de . . . -

. economias europeias a registar um desempenho positivo, sobretudo da
recuperacao

Alemanha, uma das economias que tem registado um crescimento mais lento

até a data.

O dinamismo do mercado de trabalho (a taxa de desemprego devera manter-
se proxima dos seus minimos), as novas descidas da inflacdo e as redugdes

das taxas de juro contribuirdo para estimular o consumo.

No 1%rimestre de 2024, o PIB registou um aumento de 0,3 % tanto na UE
como na Zona Euro. Esta expansao, que foi generalizada em todos os Estados-
Membros, marca o fim do periodo prolongado de estagna¢do econémica que

teve inicio no ultimo trimestre de 2022.

Esta recuperacdo da actividade econdmica, ocorre num contexto de forga
continua do mercado de trabalho, com a taxa de desemprego a cair para um

minimo de 6,4% em Maio.

Apesar da Zona Euro ter registado uma descida muito significativa das
pressdes sobre os precos, desde o seu pico de 10,6% (Outubro de 2022), a
desinflacdo abrandou nos ultimos meses, uma vez que em Dezembro de 2023,

o IHPC era ja de 2,9% e em Maio de 2024 ficou em 2,6%.

As previsdbes da Primavera da Comissdao Europeia apontam para um
crescimento do PIB de 1,0% na UE e de 0,8% na Zona Euro em 2024. Em 2025,

prevé-se que o PIB acelere para 1,6% na UE e para 1,4% na Zona Euro.
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Espera-se que o crescimento da atividade econdmica, neste e no préximo
ano, seja em grande medida, impulsionado por uma expansao constante do
consumo privado, a medida que o crescimento continuo dos saldrios reais
e do emprego sustenta um aumento do rendimento real disponivel. No
entanto, uma forte propensdo a poupanga continua a travar parcialmente o

consumo privado.

Descida dos Relativamente a inflagdo (medida pelo IHPC) espera-se que na UE desca de
pregos 6,4% em 2023 para 2,7% em 2024 e para 2,2% em 2025. Na Zona Euro,
deverd desacelerar de 5,4% em 2023 para 2,5% e 2,1%, em 2024 e 2025,

respetivamente.

Partindo de uma taxa inferior ao previsto nos primeiros meses do corrente
ano, prevé-se que a inflacdo continue a diminuir e atinja o objetivo
ligeiramente (de 2%) mais cedo do que o projetado nas Previsdes

Intercalares do Inverno.

Esta desaceleracdao dos precgos devera ser impulsionada, principalmente,
pelos bens ndo energéticos e pelos produtos alimentares, enquanto se
prevé um aumento dos precos da energia e uma diminuicao apenas gradual

da inflacdo dos servigos.

Apesar do abrandamento da atividade, a economia da UE criou mais de dois
milhdes de postos de trabalho em 2023, tendo as taxas de atividade e de
emprego das pessoas com idades compreendidas entre os 20 e os 64 anos
atingido novos maximos histoéricos de 80,1 % e 75,5 %, respetivamente, no

ultimo trimestre do ano.
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Este desempenho robusto do mercado de trabalho deve-se tanto a forte
Desempenho

robusto do oferta de mao de obra —apoiada, entre outros fatores, pela migragdo — como
mercado de

a procura de mao de obra.
trabalho P

Prevé-se que o crescimento do emprego na UE diminua para 0,6 % este ano
e para 0,4 % em 2025 e que a taxa de desemprego na UE se mantenha

globalmente estavel no seu nivel historicamente baixo.

Em consonancia com a previsdao de uma desinflagdo continua, o crescimento
dos saldrios nominais na UE comecou a desacelerar, depois de ter atingido

um pico de 5,8 % em 2023. No futuro, devera desacelerar ainda mais.

Apds uma redugdo significativa em 2021 (5,2%) e 2022 (3,4%), a redugdo do
Subida ligeira do défice orcamental da UE foi interrompida em 2023 (3,5%), a medida que a
e atividade econdmica abrandou. De entre os 27 paises da UE, Portugal

apresentou o quarto maior excedente orcamental (1,2%).

No conjunto dos paises europeus, prevé-se uma nova redugdo entre 2024
(3,0%) e 2025 (2,9%), na sequéncia da eliminacdo progressiva das medidas

de apoio no dominio energético.

Na Unido Europeia o racio da divida/PIB desceu de 83,4%, em 2022 para
Reducdo da 81,7% do PIB em 2023, com Portugal (99,1%) a permanecer acima da média
divida

europeia, ficando entre os paises mais endividados, apesar de ter registado a

maior queda do seu racio da divida face ao PIB (-13,4 p.p.).
Num contexto de custos mais elevados do servico da divida e de menor

crescimento do PIB, o racio divida/PIB na UE devera estabilizar este ano em

82,9%, antes de aumentar cerca de 0,4 pontos percentuais em 2025.
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2. ECONOMIA NACIONAL

Apesar dos riscos externos e alguma instabilidade governamental interna,

influenciando negativamente a confianga econdmica e o investimento, as
CRESCIMENTO
ACIMA DAS perspecitvas para 2024 e 2025 tém sido revistas em alta, perante um

EXPECTATIVAS cenario de estabilizacdo da inflacdo e descida das taxas de juro.

Apds um abrandamento econdmico registado em 2023, inicialmente
provocada pelo consumo privado e pelo investimento, refletindo o impacto
das taxas de juros mais altas, 2024 inicia-se com um crescimento mais

favoravel do que o previsto.

Crescimento — No 12 trimestre do ano, o PIB desacelerou em termos homélogos, de
acima das

. 2,1% para 1,5%, mantendo-se, ainda assim, bastante acima da média
expectativas

europeia (0,4%).

A economia portuguesa registou no 12 trimestre o crescimento menos
expressivo desde o 22 trimestre de 2021, mas continua a convergir num ritmo

acelerado face aos indicadores da Unido Europeia e da Zona Euro.

Foi a aceleragdao do consumo privado que deu um dos principais contributos,
em resultado das actualizacdes salariais e de algum alivio nas tabelas de
retencdo do IRS, numa altura em que as condi¢cbes monetarias ainda se

mantém restritivas.

No 22 semestre do ano espera-se uma estabilizacdo dos precos, reflectindo
uma diminuicdo das taxas de juro, e ainda um aumento do investimento que

tenderd a ser suportado pelos fundos europeus.
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Todas as previsGes econdmicas dos diferentes organismos internacionais
(FMI, OCDE e Comissdo Europeia) reviram em altas as suas previsGes de
Revisdo em alta
das previsdes crescimento para economia portuguesa este ano, ficando todas elas, acima
(entre 1,6% e 1,7%) das previsGes do Governo (1,5%). Estas revisdes vém
confirmar que Portugal deverd manter a trajectéria de convergéncia com a

média europeia. O Banco de Portugal foi o mais optimista, com uma previsao

de 2%, para este ano.

Tendo em conta o recente aumento dos rendimentos das familias e a
estabilizacdo das taxas de juro, juntamente com a descida da inflagdo espera-
se que o crescimento econémico evolua para um modelo mais orientado
para o mercado interno, uma vez que o fraco crescimento da economia

europeia, acaba por condicionar o crescimento econdmico portugués.

S3do dados positivos, mas é preciso alguma cautela, devido ao agravamento
das tensdes geopoliticas, com o conflito entre Israel e o Hamas no Médio

Oriente a juntar-se a invasdao da Russia a Ucrania.

Perante os multiplos choques que tém surgido, com a crise covid, com uma
subida fulminante da taxa de inflacdo e o rédpido e forte aumento das taxas
de juros, a que se soma o excedente das contas publicas e a reducdo
significativa do racio da divida, é de saudar a resiliéncia da economia e do

mercado de trabalho em Portugal.

E, pois, fundamental, numa altura em que se espera um arrefecimento global
da economia e perante cendrios de instabilidade e incerteza internacionais,
gue se continue a promover politicas publicas que apostem no crescimento

econémico, emprego e melhoria de rendimentos.
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3. TAXA DE INFLACAO

O actual cendrio de desinflacdo gradual, tem contribuido para que a

atividade econdémica mantenha uma dinamica positiva. Contudo, as

ABRANDAMENTO vulnerabilidades principais continuam a ser os fatores geopoliticos e o
DOS PREGCOS . . . ) ~

impacto que podem ter na economia, caso se verifiqguem disrupgdes nas
cadeias de distribuicdo, causando um novo aumento de precos e uma maior

restritividade monetaria.

Em Maio, pela primeira vez desde Setembro de 2023, que se registou uma
taxa de inflagdo homodloga acima dos 3%, com um aumento significativo de

0,9 p. p. face ao valor registado em Abril, fixando-se em 3,1%.

Este comportamento resulta de um efeito de base associado a reducdo
mensal de precos registada em Maio de 2023, no seguimento da isen¢do de

IVA num conjunto de bens alimentares essenciais.

Em Junho, tal como esperado, registou-se ja um novo abrandamento dos

precos para 2,8%.

Ainda assim, o processo de reducdo da inflagdo deverd prosseguir atingindo
no final do ano, os 2,5% (IHPC), ligeiramente abaixo do previsto para o

conjunto da Unido Europeia (2,7%).

As elevadas taxas de juro, tém-se reflectido na compra de casa. No 12

Subida do
precgo das casas

trimestre do ano, foram vendidas menos 4,1% de habitagdes, cujo prego
aumentou 7,1%, ainda que tenha sido o aumento de precos menos

expressivo desde o primeiro trimestre de 2021.
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Apesar da descida de pregos, muitas familias ainda se deparam com grandes
dificuldades no pagamento das prestacdes com créditos a habitacdo e muitas
outras, com baixos rendimentos e poucas poupancgas, véem-se impedidas de

comprar casa com recurso a crédito habitagao.

Num pais de baixos saldrios como Portugal, a habitacdo assume um peso
elevado no orcamento familiar. E, pois, crucial prosseguir uma politica de
rendimentos que valorize significativamente os saldrios e os rendimentos de
todos os trabalhadores e suas familias, aliado a uma politica de habitacao

capaz de garantir o acesso a habitacdo a todos.

4. MERCADO DE TRABALHO

Em 2024, antecipa-se uma redug¢ao no ritmo de criacdo de emprego de

MERCADO DE
TRABALHO 0,9% em 2023, para 0,4% em 2024, tal como previsto no PE 2024-28,
ROBUSTO apresentado em Abril. No entanto, previsdes posteriores, quer da
Comissdo Europeia, quer do Banco de Portugal, apontam para um ligeiro
aumento face ao ano anterior, para 1%, mantendo-se a taxa de
desemprego em torno de 6,5%.
Tal como os dados mensais vinham a reportar, o emprego aumentou no
Populacio 1°trimestre do ano. A populagdo empregada foi estimada em 5.019,7 mil
empregada pessoas, correspondendo ao valor mais elevado da série iniciada em 2011,
continua a
aumentar tendo aumentado 0,8% (39,2 mil) em relagdo ao trimestre anterior e 1,8%

(90,2 mil) relativamente ao trimestre homoélogo.

A criacdo de emprego destacou-se principalmente:

e Entre os homens (55,3 mil; 2,2%);
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e Pessoas dos 25 aos 34 anos (50,3 mil; 5,4%), que explicam mais de
50% do aumento homdlogo do emprego
e Com ensino secundario ou pds-secundario (80,4 mil; 5,2%);

e No sector da industria, construcdo, energia e agua (44,4 mil; 3,6%),

Outro aspeto relevante prende-se com a criagdo de emprego para
Diminuicao da

trabalhadores por conta de outrem (107,8 mil; 2,6%), por via de contratos
precariedade

sem termo (123,0 mil; 3,5%) e a tempo completo (78,2 mil; 1,7%),
contribuindo assim para uma diminuicdo contratos de trabalho com vinculos

precarios.

Devido ao aumento do numero de pessoas que entraram no mercado de
trabalho, registou-se um aumento da taxa de desemprego no 12 trimestre de
2024 (6,8%), face ao trimestre anterior (6,6%). No entanto, registou-se uma

diminuicdo face ao periodo homdlogo (7,2%).

No 12 trimestre de 2024, a populacdo desempregada (368,2 mil pessoas)
aumentou em relacdo ao trimestre anterior (13,6 mil; 3,8%) e diminuiu

relativamente ao homaélogo (12,9 mil; 3,4%).

Diminuic3o da Para a diminuicdo do desemprego neste ultimo ano, contribuiram

populagdo principalmente:
desempregada
e Os homens (16,5 mil; 9,0%);
e Pessoas dos 25 aos 34 anos (16,8 mil; 17,3%);
e Com ensino secunddrio ou pos-secundario (10,4 mil; 7,1%);

e A procura de novo emprego (17,9 mil; 5,3%);

e Desempregados had mais de 12 meses (15,7 mil; 11,3%).

Relativamente ao desemprego de longa duracao, regista-se uma diminuicao
da populacdo desempregada hd mais de 12 meses, os quais representavam

no 12 trimestre de 2024, 33,5% da populacdo desempregada, valor inferior

PORTUGA Cofinanciado pela 9
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ao do trimestre precedente (35,9%) e ao do trimestre homodlogo (36,5%).
Contudo, 55,4% dos desempregados de longa duragdo encontravam-se nesta

situacdo ha 24 ou mais meses.

Situacdo preocupante é a dos jovens, cujo desemprego ndo pdra de subir. No
Aumento do
desemprego 12 trimestre do ano, a taxa de desemprego jovem (< 25 anos) foi estimada
jovem em 23,0%, tendo aumentado relativamente ao trimestre homdlogo (19,6%)

e diminuido em relagao ao trimestre anterior (23,9%).

Em Abril de 2024, Portugal (22,2%) tinha a quarta taxa de desemprego jovem
mais elevada da Unido Europeia, ficando apenas atras da Grécia (22,6%)

Suécia (23,9%), e de Espanha (26,5%), quando a média da UE27 foi de 14,4%.

5. SALARIOS

AUMENTO DOS De acordo com os dados publicados pelo INE, no trimestre terminado
SALARIOS em Margo de 2024, a remuneragdo bruta total mensal média por
trabalhador aumentou para 1.443€, correspondendo a uma variacdo de

6% (+82€), em relacdo ao mesmo periodo de 2023.

Em termos setoriais, a remuneragao total média por trabalhador variou entre
902€ nas atividades de “agricultura, producao animal, caga, floresta e pesca”
e 3.237€ nas atividades de “eletricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar
frio

Os aumentos salariais registados no inicio do ano, a semelhanca do que
Aumento dos

ihaeEe ok aconteceu no ano de 2023, ficaram acima do valor minimo estabelecido no

referencial Acordo de Médio Prazo para a Melhoria dos Rendimentos, dos Salarios e da
previsto no
COrte Competitividade, e no qual a UGT se empenhou na defesa de melhores

condicOes para os trabalhadores portugueses.
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Evolugdo dos Saldrios ao Longo do Ano
Var. Nominal (%)

i Referencial do Acordo

mar/23 abr/23 mai/23 jun/23 jul/23 ago/23 set/23 out/23 nov/23 dez/23 jan/24 fev/24 mar/24

*.5;1%
2%

Apesar dos aumentos registados, desde a Assinatura do Acordo de

. Rendimentos, num esforco de melhorar a qualidade de vida dos

Risco de

compressio trabalhadores em Portugal perante o aumento do custo de vida, é
fundamental que se mantenha a valorizacdo do saldrio médio em Portugal,

caso contrario, poder-se-a verificar um efeito de compressdo face ao SMN.

Em 2024, o saldrio minimo nacional foi aumentado para 820€ por més, o que
se traduziu num incremento de 60€ em relacdo a 2023, o maior incremento

anual ja registado.

Perante estes numeros, o SMN representa ja mais de metade do saldrio
médio em Portugal (57%), proporcionando assim uma distribuicdo mais

equitativa da riqueza.

O aumento do salario minimo é uma medida fundamental para melhorar a
condicdo dos trabalhadores com rendimentos mais baixos, mas é importante
equilibrar estes aumentos com politicas que promovam o crescimento dos
saldrios médios, assegurando uma estrutura salarial que reconheca e
recompense adequadamente a qualificacdo dos trabalhadores e evite a

emigracdo de mao de obra qualificada.
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E uma vez mais, aqui se refor¢a a importancia da assinatura do Acordo de
Rendimentos, com o qual os trabalhadores portugueses tém ganho poder de
compra, ndo sé pelo aumento dos seus saldrios acima da inflagdo, mas
também pelo aumento do seu rendimento mensal liquido, por via da descida

das taxas de retengao de IRS.

Apesar das previsdes para a taxa de inflacdo estarem a ser revistas em baixa,
convém ndo esquecer que a subida das taxas de juro por parte do BCE,
iniciada em Julho de 2022, fez disparar as prestacdes com os créditos a
habitacdo, deixando muitas familias em situagées dificeis, pelo que o ganho
do poder de compra (com a subida dos saldrios e a descida da taxa de
inflagdo) acaba por ser absorvido pela subida das presta¢ées dos créditos

contraidos.

Portugal ndo pode continuar a manter um nivel de vida inferior a média
europeia com baixos salarios, quando o custo da habitacdo (sobretudo nas
grandes cidades) e o preco de bens e servicos essenciais no nosso pais se
equipara, ou chega mesmo a ser mais elevado, do que nas grandes capitais

europeias.

E fundamental dar continuidade a valorizagdo dos saldrios em Portugal,
Convergir com a aproximando-se da média europeia. Recorde-se que uma das metas
média europeia o ] ) o

principais aquando da assinatura do Acordo era convergir com a média da

Unido Europeia no peso das remuneracdes no PIB até 2026 (48,3%), tendo

como ponto de partida o ano de 2019 (45,3%).
Apesar de ter atingido a média europeia em 2023 (47%), o objectivo final

ainda nao foi alcangado: aumentar 3 pontos percentuais face ao valor pré-

crise, atingindo os 48,3% do PIB, em 2026.
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6. FINANGAS PUBLICAS

DEFICE No 12 trimestre de 2024, as contas publicas registaram um défice orcamental
ORGAMENTAL de 0,2% do PIB, situando-se em -118,9 milhdes de euros. Este resultado
contrasta com o excedente de 1,1% (691,9 milhGes de euros) verificado no
mesmo periodo do ano anterior. Aquela evolugao resultou de um aumento da

receita (em 7,3%) inferior ao da despesa (11%).

A receita aumentou 7,3%, beneficiando da evolucdo positiva de todas as
componentes. Os principais contributos para o crescimento da receita

referem-se:

— areceita fiscal (3,5 p.p.) e as contribui¢des sociais (2,9 p.p.).

O contributo da receita de capital (0,4 p.p.) reflete a maior utilizacdo de
fundos da Unido Europeia para financiamento de despesa de capital,

designadamente no ambito do Plano de Recuperacao e Resiliéncia (PRR).

. A despesa aumentou 11% no 12 trimestre de 2024. Para esta evolugao
Crescimento das

despesas acima contribuiram principalmente:
das receitas
— as prestagdes sociais (4,9 p.p.), refletindo essencialmente a

atualizacdo de pensdes e o aumento do numero de pensionistas;
— as despesas com pessoal (2,5 p.p.), refletindo o efeito das
atualizacdes salariais e das valorizagdes remuneratérias dos
trabalhadores em fungdes publicas;
— os subsidios (1,6 p.p.), essencialmente em resultado da alocagdo
adicional de verbas ao Sistema Elétrico Nacional (SEN) para

reducdo das tarifas de eletricidade.
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Se este ritmo de aumento da despesa, bastante superior ao da receita,
continuar poder-se-a retornar a uma situagao de défice, colocando em risco
a trajetéria desejavel para a despesa publica no ambito nas novas regras

or¢amentais europeias, de acordo com as quais:

Portugal ver-se-d obrigado a cortar 2,8 mil milhées de euros anuais para
reduzir a divida publica, o equivalente a 1% do seu PIB (para paises com
uma divida publica superior a 90% do PIB) por ano durante quatro ou sete
anos, consoante o que ficar acordado entre o Governo e Bruxelas até
meados de Setembro, quando os Estados-membros tém de apresentar os

seus planos orcamentais de médio prazo.

Recorde-se que, as previsdes para os proximos anos apontam para a
continuacdo de excedentes orcamentais (0,3% em 2024 e 2025), embora mais

baixos, sem considerar as medidas entretanto anunciadas e/ou ja aprovadas.

Estas medidas referem-se a reducdo do IRS e do IRC, ao pacote de apoio aos
jovens, ao alargamento da reducdo do IVA na eletricidade, ao apoio a
habitacdo e reforco da saude, bem como as revisdes salariais de diversas

carreiras na fungao publica.

O réacio da divida publica, que se fixou em 99,1% do PIB em 2023, deverd
continuara a diminuir (95,7% em 2024 e 91,4% em 2025), sendo inferior a

média da Zona Euro a partir de 2025.

No entanto, cendrios desfavoraveis, como o crescimento econdmico mais
baixo ou o regresso a défices orcamentais, podem interromper essa

trajetdria, com sinais ja no inicio do ano.
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Divida Publica No final do 12 trimestre de 2024, a divida publica situou-se em 100,4% do

acima dos 100% PIB, interrompendo a trajetéria descendente que se verificava desde o 22
do PIB
trimestre de 2021.

—> Esta variacdo reflete o aumento do stock da divida publica para
270,9 mil milhdes de euros (7,7 mil milhdes de euros acima do

valor registado no final de 2023).

As finangas publicas portuguesas tém melhorado significativamente a sua
posicdo relativa na Zona Euro, facto reconhecido pelos mercados

internacionais e pelas agéncias de rating.

Ainda que os dados sejam referentes apenas ao 12 trimestre do ano, convém
ter presente os cenarios macroecondmicos adversos que, a concretizarem-se,
ndo devem deixar grandes margens, para aumentos de despesa ou reducdes
de impostos que ndo sejam compensados por outras medidas, de forma a

garantir a sustentabilidade fiscal e evitar défices orcamentais excessivos.
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