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Apesar destas tensdes geopoliticas, de acordo com o FMI quase metade
da inflagdo dos ultimos dois anos ficou a dever-se a um aumento das
margens de lucro das grandes empresas, que tiraram partido do aumento

dos precos.

Risco de Uma possivel estagflacdo, é um risco que a Europa pode enfrentar nos
Estagflagdo proximos trimestres, o que significa um baixo crescimento econémico ou

uma recessao econémica com um elevado nivel de inflagao.

As previsdes de Outono da Comissdo Europeia, publicadas em Novembro,
indicam que, embora a pressdo pareca estar a dissipar-se com a inflagdo a
descer para menos de 3%, o crescimento econdmico continua a ser

teimosamente baixo.

No final deste ano, temos assistido a um crescimento da economia
europeia proximo de zero, estimando-se uma ligeira retoma do
crescimento, no inicio do préximo ano e que se baseia sobretudo no
relancamento do consumo privado (através do aumento dos saldrios que
contribuird para o aumento do poder de compra) mas também numa

ligeira melhoria das condi¢cdes do comércio internacional.

O endurecimento da politica monetaria e a fraca procura externa travaram
o crescimento em toda a Unido Europeia este ano. No 39T de 2023, o PIB
registou uma contragao trimestral de -0,1%, um valor que era esperado, e
gue deixa a Zona Euro numa fase de estagnacdo econdmica em que se

encontra hd um ano.
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- . As previsdes de Outono da Comissdo Europeia apontam para um
Previsoes revistas
em baixo crescimento do PIB de 0,6% em 2023, tanto na UE como na Zona Euro, ou

seja, 0,2 pontos percentuais abaixo das previsdes do Verdao da Comissao.

No entanto, espera-se que a atividade econédmica acelere no préximo ano,
a medida que o consumo recupera, gra¢gas a um mercado de trabalho

robusto, ao crescimento dos saldrios e a um abrandamento da inflagao.

Além disso, prevé-se que o investimento continue a aumentar, apoiado

pelo Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia.

Assim, prevé-se que o crescimento do PIB da UE aumente para 1,3% em
2024. Na Zona Euro, projecta-se que o crescimento do PIB seja ligeiramente

inferior, de 1,2%.

Relativamente ao mercado de trabalho da UE, revelou um forte
Mercado de
trabalho robusto desempenho, apesar do abrandamento do crescimento econémico, com o
desemprego em minimos (6,5% em Outubro) e o emprego em maximos
(+0,2% de crescimento trimestral no 39T, ligeiramente abaixo dos +0,3% do

2eT).

Prevé-se que o crescimento do emprego na UE seja de 1% em 2023, antes
de abrandar para 0,4% em 2024 e 2025. A taxa de desemprego da UE devera
manter-se globalmente estavel em 6% em 2023 e 2024, e descer

ligeiramente para 5,9% em 2025.

Os salarios reais deverdo passar a ser positivos a partir do préximo ano,
Aumento dos
saldrios devido a continuagao do crescimento dos saldrios e a descida da inflagdo. O
crescimento dos saldrios mantém-se em torno de 5% (no 39T de 2023, os
salarios negociados eram de 4,7% e a remunera¢do por trabalhador de

5,2%), embora os principais indicadores sugiram alguma desaceleracao.
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Com o arrefecimento da economia da Zona Euro e as pressdes

Politica
monetaria desinflacionistas a ganharem forga, tornam muito provavel que o BCE
restritiva . . . .
mantenha as taxas de juro, permanecendo, ainda assim, a expetativa de
uma politica monetdria restritiva nos préoximos trimestres, face a incerteza
e aos riscos que rodeiam a evolucdo futura da inflacdo.
2. ECONOMIA NACIONAL
PERMANENCIA O modesto crescimento mundial e a elevada incerteza estdao a travar a
DE RISCOS atividade econémica em Portugal. A permanéncia de riscos globais

relacionados com:

1. O setor energético, ndo permite descartar totalmente alguns
constrangimentos nos ultimos meses do ano, associados por
exemplo, a um inverno mais rigoroso e as tensdes no Médio

Oriente

2. A maior restritividade da politica monetaria, com impacto nos
niveis das taxas de juro que as empresas e as familias devem

suportar nos empréstimos contraidos.

3. O abrandamento da economia europeia, sobretudo dos
principais paises de destino de grande parte das exportacdes

portuguesas

Pelo lado positivo, ndo se pode excluir a possibilidade do investimento
registar desempenhos mais positivos, beneficiando da execucdo dos
fundos europeus, um abrandamento da taxa de inflagdo e um mercado

de trabalho favoravel com a subida dos salarios.
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No 32 trimestre de 2023, o PIB registou um crescimento de 1,9%, apds

Abrandamento
econémico ter aumentado 2,6% no trimestre anterior, traduzindo-se, assim, num
abrandamento da economia portuguesa. Face ao trimestre anterior, o
PIB sofreu uma contracc¢do de 0,2%.
As exportagdes foram a principal causa deste comportamento, com a
economia portuguesa a sofrer ja as consequéncias do abrandamento
econdmico sentido nos seus principais parceiros econémicos de
Portugal.
Os efeitos da inflagdo, a maior restritividade das condicGes financeiras e
REVISAO EM o fraco crescimento dos principais parceiros comerciais de Portugal
BAIXA PARA 2024 reduziram a atividade econdmica, justificando a revisdo em baixa das
previsbes econdmicas dos principais organismos nacionais e
internacionais.
S No Orcamento do Estado para 2024, o cendrio macroecondmico assume
crescimento gue a economia portuguesa devera abrandar em 2024, com um
;(c)c;zémico em crescimento de 1,5%, quando no Programa de Estabilidade 2013-2027

(em Abril de 2023) a previsao era de 2%.

Esta previsdo, situa-se acima das estimativas da OCDE, cuja previsao
indica um crescimento do PIB que deverad atingir 1,2% (1,5%, em Junho)

em 2024 e 2,0 % em 2025.

As previsdes da Comissdo Europeia apontam para um crescimento de
1,3% em 2024 (revisdo em baixa, face as previsdes de Primavera, em

baixa em 0,5 p.p.) e de 1,8% em 2025.
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Também o Banco de Portugal estd mais pessimista sobre o
comportamento da economia portuguesa, ndo apenas para este ano,

mas também para os préximos.

Estando em linha com as previsdes do Governo, a revisdao para 2024 foi
bastante expressiva, baixando de 2,4% para 1,5%. Para 2025, o Banco de
Portugal espera, agora, uma expansdo de 2,1%, duas décimas abaixo dos

2,3% esperados em Junho.

Para 2023, todas as previsdes apontam para um crescimento da
economia portuguesa em torno de 2,2%, quando as previsdes iniciais
eram de 2,5%, com excepgao do Governo, cuja previsao estimada no
Orcamento do Estado para 2023 (realizada em Outubro de 2022) era de
1,3%.

3. MERCADO DE TRABALHO

Ao longo de 2023, o emprego tem permanecido resiliente, embora com

sinais de abrandamento na segunda metade do ano.

ABRANDAMENTO Apesar do mercado de trabalho permanecer estavel, com aumento dos

NA CRIAGAO DE
EMPREGO

salarios reais, espera-se durante o préximo ano, uma reducdo da criacdo

de emprego, devido a maiores dificuldades de recrutamento.
Durante 2023 a taxa de desemprego apresentou uma trajetdria

descendente, entre Fevereiro e Agosto, com ligeiras subidas nos ultimos

meses do ano, estabilizando a taxa em torno de 6,6%.
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No 32 trimestre de 2023 (numa altura em que o PIB sofreu uma
contraccdo de 0,2%) a populacdo empregada (5.015,5 mil pessoas)
aumentou 0,5% (26,8 mil) em relagdao ao trimestre anterior e 2,2% (109,2

mil) relativamente ao trimestre homdlogo de 2022.

Para a variacdo homologa da populacdo empregada contribuiram,
principalmente, os acréscimos nos seguintes agregados:

e mulheres (58,3 mil; 2,4%);

Aumento dos e pessoas dos 25 aos 34 anos (37,0 mil; 4,0%);
contratos a ] . . . .
termo e com ensino secundario ou pds-secunddario (97,6 mil; 6,4%);

e trabalhadores por conta de outrem (119,5 mil; 2,9%), com
contrato com termo (47,8 mil; 8,3%); e a tempo completo (62,0

mil; 1,4%).

Apesar de positivos, estes dados mostram a precariedade dos postos de
trabalho criados, com os contratos com termo a aumentarem e a
representarem 14,6% do total dos trabalhadores por conta de outrem
(eram 13,8%, no 39T 2022), reflexo do abrandamento econémica que ja

se faz sentir.

Relativamente a populacdo desempregada, que se fixou em 326,1 mil
DESEMPREGO pessoas no 32 trimestre do ano registou uma subida, quer em relagao ao
ESTAVEL trimestre anterior (+1,4 mil; +0,5%), quer em relacdo ao trimestre

homélogo (+13,7 mil; +4,4%).

Para a evolucdo homoéloga da populacdo desempregada contribuiram,
principalmente, os acréscimos nos seguintes grupos populacionais:
e homens (9,9 mil; 7,1%);

e jovens dos 16 aos 24 anos (13,8 mil; 20,5%)
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e que completaram, no maximo, o 32 ciclo do ensino bdasico (10,7
mil; 8,9%);
e 3 procura de novo emprego (7,3 mil; 2,7%);

e desempregados hd menos de 12 meses (24,8 mil; 13,7%).

Destaca-se a diminuicdo do desemprego de longa duracdo, que registou
uma descida de 8,5% (-11,2 mil pessoas), face ao mesmo trimestre do ano
anterior, atingindo 37% do desemprego total e que se traduz numa

diminuicdo de 5,2 p.p. face ao trimestre homélogo.

A taxa de desemprego permanece em niveis historicamente baixos e em
linha com a média de 2019 (6,6%). No 32 trimestre de 2023 situou-se
abaixo da média dos paises da Zona Euro (6,5%) fixando-se em 6,1%,
valor igual ao trimestre anterior, mas superior em 0,1 p.p. ao do 3¢

trimestre de 2022.

A taxa de desemprego de jovens (16 a 24 anos) foi estimada em 20,3%,
valor superior em 3,2 p.p. ao do trimestre anterior e em 1,5 p.p. ao do
trimestre homodlogo. Note-se que este valor se situa bastante acima da

média dos paises da Zona Euro, no mesmo periodo (15,1%).

Esta é uma situacdo preocupante, aliada ao aumento do nimero de
contratos com termo, que revela a precariedade dos jovens ao entrarem

no mercado de trabalho.
Com a economia a abrandar, espera-se para o préximo ano uma

estabilizacdo das taxas de desemprego (6,6%), com um moderado

crescimento do emprego (0,5%).
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4. TAXA DE INFLAGCAO

Apesar das tensdes geopoliticas, sobretudo com o recente conflito no
Médio Oriente, a evolugao da inflagdo manteve a tendéncia de descida no

final do ano.

De acordo com os ultimos dados do INE, a taxa de inflagdo homdloga
atingiu os 1,5%, em Novembro, sendo preciso recuar a Outubro de 2021
(1,8%) para encontrar uma taxa de inflagdo homdloga inferior a 2%, e

bastante inferior a registada em Novembro de 2022 (9,9%).

Ja se esperavam taxas de inflacdo negativas na energia, mas os precos do
Brent tém sido inferiores ao que estava previsto (mesmo depois do
conflito desencadeado entre Israel e Hamas), o que também tem

potenciado a redugdo mais acelerada do indice.

Tal como era previsto, esta tendéncia de forte descida na variagao
homologa dos precos, acaba por se reflectir na variacdo anual do indice de
Pregos no Consumidor, a qual atingiu os 5%, no més de Novembro, e que
é usada como referéncia para actualizacdo das pensdes, das rendas e

também nas actualiza¢bes salariais nas mesas da negociagao colectiva.

De acordo com as ultimas previsdes do Orcamento do Estado para 2024,
espera-se uma taxa de inflacgdo de 4,6% em 2023, valor abaixo das

previsGes iniciais para este ano (5%).

Com o fim da taxa zero no IVA e aumentos de alguns precos, no inicio de
2024, é possivel que haja uma subida da taxa de inflagdo, mas a tendéncia

geral de queda da inflagdo deve prosseguir no resto do ano.
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5. SALARIOS
AUMENTO DAS No trimestre terminado em Setembro de 2023, a remuneragao bruta total
REMUNERAGOES mensal média por trabalhador aumentou para 1.438€, correspondendo a

uma variacao de +6% (+81€), em relacdo ao mesmo periodo de 2022.

De acordo com os dados publicados pelo INE, os aumentos salariais
. registados ao longo de 2023, tém ficado acima do valor minimo
Actualizagoes
salariais acima estabelecido (5,1%) no Acordo de Médio Prazo para a Melhoria dos
do referencial . L. o
Rendimentos, dos Saldrios e da Competitividade, e no qual a UGT se
empenhou na defesa de melhores condicGes para os trabalhadores

portugueses.

De acordo com o Boletim Econdmico do Banco de Portugal, publicado em
Dezembro, “o saldrio nominal médio da economia deverd aumentar 7,5%

em 2023".

Tais resultados mostram a eficacia deste Acordo, numa altura em que os
trabalhadores portugueses enfrentam grandes dificuldades com a subida

das taxas de juro e da inflacdo, a qual tem registado um abrandamento.

Ganhos de poder Recorde-se que na Proposta de OE2024, o Governo prevé uma taxa de
de compra em . N i . .
2023 inflacdo de 4,6%, para 2023, meta que a verificar-se podera traduzir-se em

ganhos de compra.

Ainda, fruto do Acordo, foram actualizados os escaldes de IRS e revista a
formula de calculo de retencdo deste imposto, a qual permitiu aumentar
o rendimento liquido disponivel no final do més, permitindo assim

aumentar as poupancgas de muitos portugueses.
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No 32 trimestre de 2023, a taxa de poupanca das familias aumentou para
6,6% do rendimento disponivel, mais 8 décimas do que no trimestre

anterior e em linha com a média observada entre 2015 e 2019 (6,8%).

Esta evolugdo reflete a moderagao do ritmo de crescimento do consumo,

acompanhada pela acelera¢do do rendimento disponivel.

6. FINANGAS PUBLICAS

De acordo com o INE, Portugal registou um excedente de 3,3% do PIB nos
primeiros nove meses do ano, valor acima dos 2,6% registados no periodo

homoélogo de 2022.

O valor do excedente apurado no conjunto dos nove meses foi de 6.594,2
milhdes de euros, devido a um crescimento da receita total de 9,3% maior

do que 0 aumento de 7,2% da despesa total.

Do lado da receita, destacam-se os aumentos de 7,9% na receita fiscal, de

10,6% nas contribuigdes sociais e de 11,4% na outra despesa corrente.

Estes resultados tém levado a rever em alta as previsdes das contas
publicas em 2023, com uma estimativa incluida no OE 2024, de um

excedente orcamental de 0,8% do PIB.
Note-se que as metas agora alcancadas, sdo resultado de uma resiliéncia

da actividade econdmica e de um mercado de trabalho estavel, com

recuperacao de rendimentos.
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No 29 trimestre de 2023, Portugal manteve a trajetdria de reduc¢do do
DESCIDA DA racio da divida publica, passando do terceiro para o quinto pais mais alto
DIVIDA PUBLICA da Zona Euro, atras da Grécia (166,5%), seguindo-se Itdlia (142,4%), Franca

(111,9%), Espanha (111,2%) e s6 depois Portugal (110,1%).

De acordo com o Eurostat, a divida publica portuguesa baixou para 110,1%
do PIB, no 22 trimestre de 2023. Um valor que compara com 112,4% nos
primeiros trés meses deste ano, e com 121,9% do PIB no 22 trimestre do

ano passado.

Divida Publica
abaixo dos 100%
do PIB acima da média da Zona Euro (90,3% do PIB) e da Unido Europeia (83,1%).

Apesar dos dados positivos, a divida publica portuguesa mantém-se bem

Perante estes valores, o Governo reviu em baixa as metas para o racio do
peso da divida na economia nacional, na proposta de OE 2024, prevendo
que a divida publica portuguesa devera ficar em 98,9% ja no proximo ano,
antecipando-se assim o momento em que Portugal quebra a barreira de

100% do PIB, situacdo que ja ndo acontecia desde 2009.

Perante a melhoria das contas publicas, a UGT espera uma aposta clara na
melhoria das condi¢des sociais do pais, através do investimento nos
servicos publicos, respondendo a todas as necessidades que o pais

enfrenta sobretudo ao nivel da habitac¢do, saude e educacao.
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