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Perspetivas Econédmicas e Orcamentais 2024-2028
(atualizacdo)

Lisboa, 19 de setembro de 2024

O Conselho das Financas Publicas (CFP) publica hoje a atualizacdo do cendrio em politicas
invariantes. Este cendario encontra-se ainda condicionado pela permanéncia de um
enquadramento externo pautado por elevada incerteza, incluindo a persisténcia de fortes
tensdes geopoliticas, com conflitos militares e a realizacdo de eleicdes determinantes em
grandes economias.

A projecdo macroecondmica aponta para um abrandamento do ritmo de crescimento do
produto interno bruto (PIB) em volume para 1,8% em 2024 (2,3% em 2023) e um
crescimento de 2,4% em 2025 e 2,1% em 2026, impulsionado pela aceleracdo do
investimento publico, especialmente através da execucdo dos fundos do Plano de
Recuperacdo e Resiliéncia (PRR). As medidas de politica com impacto no rendimento
disponivel das familias deverdo contribuir para o dinamismo do consumo privado em 2025.
O término do PRR terd em 2027 um impacto negativo significativo no investimento, em
especial na sua componente publica e no préprio consumo publico, justificando a
desaceleracdo do crescimento do PIB para 1,6% nesse ano. No médio prazo, em politicas
invariantes, o ritmo de crescimento da economia portuguesa deverd convergir para valores
em torno de 2,0%, suportados pela manutencdo de aumentos da produtividade aparente
do trabalho elevados numa perspetiva histérica, facilitados por um crescimento do capital
disponivel por trabalhador no horizonte de projecao.

Para o mercado de trabalho, o presente cenario perspetiva um maior ritmo de criacdo de
emprego em 2024. No entanto, as condicionantes demograficas deverdo limitar o seu
crescimento a médio prazo, projetando-se um crescimento nulo do emprego no final do
horizonte de projecdo, enquanto a taxa de desemprego devera diminuir de 6,5% em 2024
para cerca de 6,0% em 2028.

Ataxa de inflacdo, medida pelo indice harmonizado de precos no consumidor (IHPC),
deverd também desacelerar para 2,7% em 2024 e 2,2% em 2025, estabilizando em torno
de 2% a partir de 2027, influenciada pela politica monetéria do BCE e pela diminuicdo das
pressoes inflacionistas associadas aos precos das matérias-primas energéticas e bens
alimentares.

Face a projecdo realizada em abril, o CFP revé em alta o saldo orcamental para 2024 (0,7%
do PIB). No entanto, em comparacdo com o saldo ajustado de efeitos ndo recorrentes (one-
off) verificado em 2023 (1,7% do PIB) estima-se uma reducdo em 1 p.p. do PIB. Esta quebra
reflete o impacto das medidas de politica econémica aprovadas tanto no OE/2024 como ja
em 2024.
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Para os anos de 2025 a 2028, mantém-se a perspetiva de excedentes orcamentais (0,4% do
PIB no final do horizonte), mas de menor dimensdo do que o projetado em abril, em
consequéncia do impacto das medidas entretanto aprovadas.

O rdcio da divida publica devera situar-se em 78,3% do PIB em 2028, o que representa um
decréscimo de 20,8 p.p. do PIB face ao observado em 2023.

Ao presente cendrio macroeconémico do CFP subjazem riscos descendentes em grande
medida relacionados com o contexto externo de elevada incerteza, incluindo tensodes
geopoliticas associadas a fragmentacdo do comércio mundial e a conflitos armados, o risco
de volatilidade nos mercados financeiros, nomeadamente devido 3 evolucdo da inflacdo, e
da prépria politica monetdria, bem como, de forma mais gradual, os riscos associados as
alteracoes climaticas e a degradacdo do capital natural. Quanto aos riscos ascendentes,
assinala-se uma variacao mais favordvel da procura interna, desde logo do consumo
privado, num contexto de maior propensdo a consumir por parte das familias, aliada a taxas
de poupanca elevadas, diminuicdes da taxa de juro e medidas de politica fiscal com impacto
positivo sobre o rendimento. Assim, no seu conjunto, consideram-se os riscos globalmente
equilibrados, tanto para o crescimento como para a inflacao.

Para o cenéario orcamental, o principal risco encontra-se associado ao quadro de incerteza
assinalado quanto as projecoes macroecondémicas. Adicionalmente, assinalam-se fatores
que podem afetar a projecao do CFP, designadamente em relacdo a quantificacdo das
medidas de politica econémica. Este exercicio de projecdo na hipétese de politicas
invariantes, que ndo pode em circunstancia alguma ser interpretado como se de uma
previsdo se tratasse, ndo considera pressdes orcamentais adicionais na despesa com
prestacoes sociais, salde, defesa e seguranca, medidas adicionais de resposta a mitigacdo e
adaptacao as alteracdes climaticas, nem medidas de politica econémica ndo aprovadas nem
suficientemente especificadas.
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