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Bom andamento da economia portuguesa no inicio de 2024

A informacdo conhecida relativa aos primeiros meses des-
te ano respeitante a atividade, emprego e inflacdo, justifi-
ca algum otimismo para o conjunto do ano e é também
confirmada pelas revisdes recentes de cendrios por algu-
mas entidades de referéncia. Deste modo, confirma-se
que 2024 serd um ano de crescimento mais baixo que os
anos recentes, mas ainda assim de expansao significativa
tendo em conta todos os condicionantes desfavoraveis,
em particular o enorme aumento da inflacdo e das taxas
de juro desde meados de 2022, com efeitos desfasados
sobre a atividade e confianca.

Em particular destaca-se a informacdo das contas nacionais
relativas ao primeiro trimestre do ano, cuja estimativa flash
(ainda sem o detalhe por componente) surpreendeu favo-
ravelmente com um acréscimo do PIB de 0,7% no trimestre.
Ainda assim, em termos de compara¢ao homologa obser-
vou-se apenas um crescimento de 1,4%, sinalizando que a
economia se ressentiu efetivamente de todas as condicio-
nantes desfavoraveis e abrandou por compara¢ao com os
anos desde a pandemia (o crescimento cifrou-se em 2,3%
em 2023). Apesar desta desaceleracdo notéria e do cresci-
mento mais baixo, em termos de compara¢do com a zona
euro, Portugal continua a comparar bem, dado que o con-
junto da UEM registou uma expansao de 0,4% em termos
homologos e 0,3% em cadeia no mesmo periodo. A perfor-
mance da regiao tem sido bastante influenciada pela fragi-
lidade que continuam a evidenciar as duas maiores econo-
mias do bloco, Alemanha (com 3 trimestres consecutivos
de queda do PIB em termos homologos) e Franga (cresci-
mentos homodlogos em torno de 1%), e também os paises
do norte da Europa (como a Austria que ha pelo menos 4
trimestres regista contracdo da atividade acima de 1%
medida em termos homologos), penalizados pela proximi-
dade do conflito na Ucrania e com maior peso do segmento
industrial (mais afetado pela transicao energética).

Regressando a economia portuguesa, 0s sinais para o0s
préoximos meses parecem moderadamente favoraveis,
pelo menos pela leitura dos indices de confianca, que em
abril registaram uma melhoria transversal aos varios seg-
mentos. No caso do consumidor, a confianga regressou
aos niveis anteriores ao registado em inicio de 2022, antes
do eclodir da guerra na Ucrania. As familias mostram-se
mais otimistas quer quanto a situacao do agregado fami-
liar quer quanto a avaliacao (atual e futura) da situacdo
econdmica do pais. A reducao das taxas de juro nos ulti-
mos seis meses, acompanhando a expectativa do merca-
do relativamente a politica monetaria do BCE, a expectati-
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va de que esse movimento se reforce em breve e a descida
ordenada da taxa de inflacdo, estardo na base deste oti-
mismo. Nao menos importante sera o desempenho do
mercado de trabalho — emprego aumentou para mais de 5
milhées de individuos no 1T, um novo maximo histérico —
enquanto as remuneracdes por trabalhador aumentaram
mais de 6% y/y nos primeiros trés meses do ano, ritmo
mais elevado desde o inicio da série, e que sugere que o
rendimento disponivel das familias terd registado uma
boa performance (sobretudo em termos reais), sustentan-
do o consumo privado.

Quanto aos indicadores setoriais, sao também favoraveis,
pois em regra recuperam de valores mais fracos observados
em meados do ano passado, mas nao oferecem uma pers-
petiva tao favoravel como os do consumidor. De facto, o
indicador de sentimento econdmico da CE regista valores
maximos desde ha cerca de um ano, com destaque para o
setor dos servigos. Nao obstante, o setor industrial perma-
nece em retracdo e a construgao parece estar a perder
algum vigor. Ainda assim, tudo aponta para a continuacao
de uma trajetoria positiva da economia ao longo do ano,
justificando possivelmente uma reavaliagao do nosso cena-
rio em sentido ascendente nas préximas semanas.
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