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Capacidade de financiamento da economia atingiu de 2,0% do PIB no 1° trimestre de 2015

A economia portuguesa registou uma capacidade de financiamento de 2,0% do PIB no ano terminado no 19 trimestre
de 2015, mais 0,1 pontos percentuais (p.p.) que no trimestre anterior. Este comportamento refletiu o ligeiro aumento
da poupanca corrente da economia, correspondente a um crescimento do rendimento disponivel bruto da nacao

marginalmente superior ao da respetiva despesa de consumo final.

A capacidade de financiamento das Familias diminuiu para 2,3% do PIB no ano acabado no 1° trimestre de 2015
(menos 0,2 p.p. do que no trimestre anterior). A taxa de poupanga das Familias fixou-se em 6,8% (menos 0,1 p.p. do
que no trimestre anterior), traduzindo o maior aumento da despesa de consumo final comparativamente ao do
rendimento disponivel das familias (variacdes de 0,6% e 0,5%, respetivamente, no ano terminado no 1° trimestre de
2015). Em sentido oposto, a capacidade de financiamento das sociedades aumentou, refletindo o comportamento do
saldo das Sociedades Nao Financeiras (que passou de 0,6% no 4° trimestre de 2014 para 0,9% do PIB no 1° trimestre

de 2015) visto que o saldo das Sociedades Financeiras diminui ligeiramente (de 3,3% para 3,2%, pela mesma ordem).

A necessidade de financiamento das Administracdes Publicas (AP) reduziu-se ligeiramente, passando de 4,5% do PIB
no 49° trimestre de 2014 para 4,4% no ano acabado no 10 trimestre de 2015. Ndo considerando média mdveis de 4
trimestres, o défice das AP situou-se em 5,8% do PIB no 1° trimestre de 2015, menos 0,1 p.p. que no trimestre

homdlogo de 2014.

Os resultados apresentados correspondem a versao
preliminar das Contas Trimestrais por Setor
Institucional (CTSI) do 1° trimestre de 2015.

Os agregados de Contas Nacionais estdo expressos
exclusivamente em termos nominais.

Salvo indicacdo em contrdrio, a andlise descritiva e os
graficos que a seguir se apresentam, referem-se ao ano
acabado no trimestre de referéncia, o que permite
eliminar flutuagdes sazonais e reduzir o efeito de
oscilagdes irregulares. Na comparacdo de trimestres

consecutivos sdo, em regra, utilizadas taxas de variagao
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em cadeia entre 0 ano acabado em cada trimestre e o
ano terminado no trimestre precedente.

Além dos quadros em anexo a este destaque, é
possivel aceder a informacdo adicional na area de
Contas Nacionais do Portal do INE:

http://www.ine.pt/xportal/xmain?xpid=INE&xpgid=ine

cnacionais
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Capacidade de financiamento da economia fixou-
se em 2,0% do PIB

—
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A economia Portuguesa registou uma capacidade de
financiamento de 2,0% do PIB no 1° trimestre de 2015,
mais 0,1 pontos percentuais (p.p.) que no trimestre
anterior. Esta evolugdo deveu-se a ligeira melhoria da
poupanca bruta, tendo o rendimento disponivel bruto
aumentado ligeiramente mais que a despesa de
consumo final. A melhoria do rendimento disponivel
bruto refletiu sobretudo o aumento nominal do Produto
Interno Bruto (PIB). O saldo externo de bens e servigos
aumentou para 0,7% do PIB (mais 0,2 p.p. que no
trimestre anterior), tendo as exportacdes e as

importacdes aumentado 1,0% e 0,4%, respetivamente.
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O grafico 1 apresenta a evolucdo da capacidade
(+)/necessidade(-) de financiamento da economia por
setor institucional. A necessidade de financiamento das
AdministragGes Publicas (AP) diminuiu 0,1 p.p., fixando-
se em 4,4%. Este comportamento reflete sobretudo o
aumento da receita proveniente de impostos sobre a

producdo e a importacdo (taxa de variacao de 1,9%).

Para o total dos restantes setores da economia, a
capacidade de financiamento manteve-se em 6,4% do
PIB no 19° trimestre de 2015, com a melhoria do saldo
das Sociedades nao financeiras (aumento de 0,3 p.p.) a
compensar a reducao dos saldos das Familias e das

Sociedades Financeiras.

Gréfico 1 - Capacidade (+) / necessidade (-) de financiamento por setor institucional
(em % do PIB, soma acumulada de 4 trim.)
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Familias: a capacidade de financiamento

diminuiu para 2,3% do PIB

A capacidade de financiamento das Familias diminuiu
para 2,3% do PIB no ano acabado no 1° trimestre de
2015 (2,5% no trimestre anterior). Para este resultado
contribuiu sobretudo a reducdo da poupanga corrente,
traduzindo um aumento da despesa de consumo final
(taxa de variacao de 0,6%) 0,1 p.p. superior ao
aumento do rendimento disponivel. Assim, a taxa de
poupanca diminuiu para 6,8% do rendimento disponivel
(6,9% no trimestre anterior). A reducdao da capacidade
de financiamento das Familias foi ainda influenciada

pelo aumento da Formagao Brutal de Capital.

O aumento do rendimento disponivel refletiu,

essencialmente, o crescimento das remuneragbes

recebidas e, em menor grau, a melhoria do saldo dos

INSTITUTO NACIONAL DE ESTATISTICA
STATISTICS PORTUGAL

Os

propriedade (juros) pagos pelas Familias registaram

rendimentos de propriedade. rendimentos de
uma diminuicdo de 6,5% no primeiro trimestre de
2015, que mais que compensou a diminuicdo dos

rendimentos de propriedade recebidos.

Como se pode observar no quadro 1, que decompde a

taxa de variacdo do rendimento disponivel, as
remuneragdes explicam 0,4 p.p. da taxa de variagao

registada para o rendimento.

O quadro 2 descreve a composicao do rendimento
disponivel das Familias, destacando-se a redugdo do
do rendimento

peso dos impostos para 11,0%

disponivel.
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Gréfico 2 - Taxa de poupanga das Familias e ISFLSF!
(soma acumulada de 4 trimestres)
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! Corresponde ao cddigo S1M, nos ficheiros Excel em anexo, incluindo as familias propriamente ditas e as instituicdes sem fins lucrativos ao servico

das familias
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Quadro 1: Contributos para a variacéo percentual do rendimento disponivel das Familias e ISFLSF (pontos percentuais, MM4)

Excedente bruto  Rendimentos de  Prestag8es sociais liquidas

Remuneragbes de Exploragéo / propriedade de contribuigBes, excluindo . Tr_ansferénm_as Impostos Re_ndlm?nto
Rendimento Misto liquidos recebidos Transf. sociais em espécie liquidas recebidas Disponivel
(1) 2 (3) 4 (5) (6) (7) = (D+..+(5) - (6)
201072 0,5 0,2 0,4 0,3 0,1 0,6 0,8
2010T3 0,3 0,2 -0,2 0,1 -0,2 -0,2 04
201074 0,0 0,0 0,4 0,0 0,5 0,2 0,7
2011T1 -0,3 -0,1 0,0 0,2 0,2 0,2 -0,2
201172 -0,6 -0,2 -0,7 0,0 0,0 -0,1 -1,2
201173 -0,6 -0,2 0,0 0,0 0,1 0,2 -1,1
201174 -1,0 -0,1 0,0 0,2 0,1 0,4 -1,2
2012T1 -0,7 0,0 0,0 0,4 -0,4 0,0 -0,7
201212 -1,9 0,1 0,1 0,6 -0,1 0,2 -1,4
2012T3 -0,8 0,2 0,0 0,2 -0,2 -0,2 -0,4
2012T4 -1,7 0,2 -0,1 0,1 -0,1 -0,4 -1,2
2013T1 -0,1 0,1 0,6 0,2 0,3 1,0 0,1
2013T2 -0,1 0,1 0,4 0,2 0,1 0,1 0,6
2013T3 0,0 0,2 0,1 0,2 0,2 0,6 0,1
2013T4 0,8 0,1 0,0 -0,1 0,2 1,1 -0,2
201471 -0,2 0,2 0,1 -0,1 0,1 0,2 0,0
2014712 0,7 0,3 0,2 -0,4 0,1 0,1 0,7
2014T3 0,6 0,2 0,3 0,3 0,0 0,4 1,0
201474 -0,8 0,2 -0,1 -0,6 0,0 -0,5 -0,8
2015T1 0,4 0,0 0,1 -0,1 0,2 -0,1 0,5

Quadro 2: Peso percentual das componentes do rendimento disponivel das Familias e ISFLSF (%, MM4)

Prestacbes sociais
liquidas de contribuicbes  Transferéncias
sociais, excluindo Transf. liquidas recebidas
sociais em espécie

Excedente bruto  Rendimentos de
Remuneracbes de Exploragéo / propriedade Impostos
Rendimento Misto liquidos recebidos

2010T1 65,9 24,5 7,8 -7,1 5,6 3,2
2010T2 65,9 24,5 8,1 -7,6 5,9 3,3
2010T3 65,8 24,5 7,9 -7,3 6,0 31
201074 65,4 24,3 8,2 -7,5 5,9 3,6
2011T1 65,2 24,3 8,2 -7,7 6,2 3,8
2011712 65,5 24,5 7,6 -1,7 6,3 3,9
2011T3 65,5 24,5 7,7 -8,0 6,3 4,0
201174 65,2 24,7 7,8 -8,5 6,6 4,1
2012T1 65,0 24,9 7,8 -8,5 7,1 3,8
2012712 64,0 25,3 8,0 -8,8 7,8 3,8
2012713 63,4 25,6 8,0 -8,6 8,0 3,6
2012T4 62,5 26,1 8,0 -8,4 8,3 3,5
2013T1 62,3 26,1 8,7 -9,4 8,5 3,8
2013T2 61,9 26,1 9,0 9,4 8,6 3,8
2013T3 61,8 26,2 9,1 -10,0 8,8 4,0
2013T4 62,8 26,4 9,1 -11,1 8,7 4,2
201471 62,6 26,6 9,2 -11,3 8,6 4,3
2014712 62,9 26,7 9,3 -11,3 8,1 4,3
2014713 62,8 26,6 94 -11,5 8,3 4,3
201474 62,5 27,1 9,4 -11,2 7,8 4,3
2015T1 62,5 26,9 9,4 -11,0 7,7 4,5
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Sociedades Nao Financeiras: capacidade de

financiamento atinge 0,9% do PIB

A capacidade de financiamento das Sociedades Nao
Financeiras fixou-se em 0,9% do PIB no ano terminado
no 19 trimestre de 2015, mais 0,3 p.p. que no trimestre
anterior. A melhoria da capacidade de financiamento
deste setor refletiu sobretudo o aumento do valor
acrescentado bruto (variagdo de 0,7%) e também a
diminuicao dos rendimentos de propriedade pagos
(variagdo de -2,3%), devido em particular a
componente de juros. As remuneragoes pagas por este
setor aumentaram 0,6% no 1° trimestre de 2015.
Finalmente, destaque-se ainda o contributo da
Formacdo Bruta de Capital (FBC) para a melhoria do
saldo deste sector, que se reduziu em 1,4% no 1°
trimestre de 2015.

Nao obstante a reducdo da FBC, a taxa de investimento
(medida através do racio entre a Formacao Bruta de
Capital Fixo e o VAB) aumentou de 19,6% no 4°
trimestre de 2014 para 19,9%.

Grafico 3- FBCF/VAB das Sociedades nao-financeiras
30% (somaacumulada de 4 trimestres)
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Sociedades Financeiras: capacidade de

financiamento diminui para 3,2% do PIB

No 19 trimestre de 2015, o setor das Sociedades

Financeiras  apresentou = uma  capacidade de
financiamento de 3,2% do PIB, o que compara com
3,3% no trimestre anterior. Esta evolucdo foi

Contas Nacionais — 1° trimestre de 2015
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determinada pela reducdo do saldo dos rendimentos de
propriedade, tendo os rendimentos de propriedade
recebidos diminuido mais que os pagos (taxas de
variagdo de -9,2% e -8,5%, respetivamente). O
comportamento dos rendimentos de propriedade foi
particularmente condicionado pela componente relativa
a juros. As remuneracOes pagas pelas sociedades
financeiras mantiveram uma trajetéria decrescente,
apresentando uma taxa de variacao de -0,2%
(diminuiram 4,0% no ano terminado no 4° trimestre de
2014). A poupanca corrente do setor diminuiu 6%,
devido a redugdo ja referida do saldo dos rendimentos

de propriedade.

Setor das Administracoes Publicas: défice

diminui 0,1 p.p.

Em percentagem do PIB, a necessidade de
financiamento do sector das Administracbes Publicas
(AP) registou uma diminuicdo de 0,1 p.p. no ano
terminado no 19 trimestre de 2015, relativamente ao
trimestre anterior, atingindo 4,4%. Este resultado
beneficiou do crescimento do PIB, dado que o nivel do
défice aumentou ligeiramente em termos absolutos
(16,8 milhdes de euros), verificando-se taxas de
variacgao de 0,8% para o total da receita e de 0,7%

para a despesa (ver quadros 3 e 4).

No aumento da receita destacou-se o aumento das
receitas dos impostos sobre a producdao e importacao,

bem como das contribuigdes sociais.

O aumento da despesa foi em grande medida
determinado pelo aumento da despesa de capital, e
em menor grau, pelo aumento da despesa corrente
associado ao acréscimo das despesas com pessoal,

refletindo o efeito da reversao parcial da reducao
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remuneratoria. Ainda ao nivel da despesa corrente é de
salientar o aumento do consumo intermédio e dos

juros.

Tomando como referéncia valores trimestrais e ndo o
ano acabado no trimestre, o saldo das AP situou-se em
cerca de -2.444,3 milhdes de euros no 1° trimestre de
2015, -5,8% do PIB. No mesmo trimestre do ano
anterior o saldo das AP tinha atingido -5,9% do PIB (-
2.427,5 milhdes de euros). Conforme se observa no
quadro 5, verificou-se um aumento mais acentuado da
receita comparativamente com a despesa, destacando-
se em particular os aumentos da receita com impostos
sobre a produgdo e importagao (8,3%), nomeadamente

o IVA, e com as contribuicOes sociais (4,6%).

Contas Nacionais — 1° trimestre de 2015
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O quadro 6 sintetiza os principais ajustamentos para a
passagem do saldo em contabilidade publica para o
saldo em contabilidade nacional. Comparando o 1°
trimestre de 2015 com o trimestre homdlogo, verificou-
se uma ligeira deterioracao do valor absoluto do saldo
em contabilidade nacional (18,8 milhdes de euros). De
salientar ainda que, em termos homologos, as injegoes
de capital em empresas publicas integradas nas AP,
registam um crescimento acentuado. No entanto, esta
operagao nao tem impacto no saldo global das AP por
se encontrar também registada como receita na rubrica
“Ajustamento accrual e delimitacdo setorial em Contas

Nacionais”.
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Quadro 3: Receitas e Despesas do setor das Administrag6es Publicas no ano acabado no trimestre

unidade: 10° euros

2014T1 201472 201473 201474 2015T1
Receitas totais 77.225,0 77.868,7 78.853,9 77.011,9 77.600,7
Receita corrente 75.590,9 76.355,9 77.317,7 75.740,8 76.276,5
Impostos sobre o rendimento e patriménio 19.550,7 19.490,6 19.977,4 18.921,6 18.867,6
Impostos sobre a produgé&o e importagéo 23.705,9 24.277,4 24.638,5 24.616,8 25.072,4
Contribuicbes sociais 20.043,2 20.467,7 20.812,0 20.512,7 20.724,7
Vendas 6.776,7 6.804,5 6.744,1 6.769,2 6.701,1
Oultras receitas correntes 5.514,4 5.315,7 5.145,7 4.920,6 4.910,7
Receitas de capital 1.634,1 1.512,8 1.536,2 1.271,1 1.324,1
Despesas totais 83.881,7 85.711,8 86.448,7 84.728,8 85.334,3
Despesa corrente 79.330,8 80.094,7 80.905,5 79.152,0 79.576,3
Prestagfes sociais 34.518,8 34.533,4 35.215,3 34.092,2 34.109,9
Despesas com pessoal 20.685,1 21.203,4 21.406,2 20.481,5 20.588,2
Juros 8.351,7 8.377,9 8.495,8 8.580,3 8.631,4
Consumo intermédio 9.835,2 9.854,4 9.915,6 10.193,9 10.296,5
Subsidios 1.099,3 1.173,7 1.159,3 1.164,3 1.143,5
Outra despesa corrente 4.840,7 4.951,9 4.713,1 4.639,8 4.806,7
Despesa de capital 4.,550,8 5.617,1 5.543,3 5.576,7 5.758,1
Investimento 3.763,5 3.558,0 3.498,2 3.546,1 3.553,4
Outra despesa de capital 787,4 2.059,1 2.045,1 2.030,7 2.204,7
Saldo corrente -3.739,9 -3.738,8 -3.587,8 -3.411,2 -3.299,7
Saldo total -6.656,7 -7.843,1 -7.594,8 -7.716,9 -7.733,7
Por Memoéria:
Despesa corrente primaria 70.979,14 71.716,84 72.409,62 70.571,76 70.944,86
Produto Interno Bruto, a pre¢os de mercado 170.051,65 171.823,32 173.193,36 173.053,30 174.324,47
Défice em % PIB -3,9% -4,6% -4,4% -4,5% -4,4%

Quadro 4: Taxas de variacdo das Receitas e Despesas do sector das Administracdes Publicas ao ano acabado no trimestre

taxas de variagéo (%)

2014T1 201472 201473 201474 2015T1

Receitas totais 0,8 0,8 1,3 -2,3 0,8
Receita corrente 0,7 1,0 1,3 -2,0 0,7
Impostos sobre o rendimento e patriménio 0,8 -0,3 2,5 -5,3 -0,3
Impostos sobre a produgéo e importagéo 1,1 2,4 15 -0,1 1,9
Contribuicbes sociais 0,0 2,1 1,7 -1,4 1,0
Vendas 1,6 0,4 -0,9 0,4 -1,0
Outras receitas correntes 0,0 -3,6 -3,2 4,4 -0,2
Receitas de capital 3,8 -7,4 1,6 -17,3 4,2
Despesas totais -1,1 2,2 0,9 -2,0 0,7
Despesa corrente -0,4 1,0 1,0 -2,2 0,5
Prestagfes sociais 0,0 0,0 2,0 -3,2 0,1
Despesas com pessoal -1,8 2,5 1,0 -4,3 0,5
Juros 0,4 0,3 1,4 1,0 0,6
Consumo intermédio 1,2 0,2 0,6 2,8 1,0
Subsidios 6,3 6,8 -1,2 0,4 -1,8
Outra despesa corrente -2,8 2,3 -4,8 -1,6 3,6
Despesa de capital -12,2 23,4 -1,3 0,6 3,3
Investimento 2,7 5,5 1,7 1,4 0,2
Outra despesa de capital -48,2 161,5 -0,7 -0,7 8,6

@ Inclui Formagcéo bruta de capital e Aquisi¢des liquidas cessdes ativos ndo financeiros ndo produzidos
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Quadro 5: Receitas e Despesas do setor das Administracdes Publicas

1° trimestre de 2014 1° trimestre de 2015
Taxas de

variagao(%)

milh6es de %PIB milh6es de %PIB

euros euros
Receitas totais 16.977,0 41,3 17.565,7 41,4 3,5
Receita corrente 16.743,1 40,7 17.278,8 40,8 3,2
Impostos sobre o rendimento e patriménio 3.907,0 9,5 3.853,1 9,1 -1,4
Impostos sobre a produgéo e importagcao 5.487,4 13,3 5.943,1 14,0 8,3
Contribui¢des sociais 4.647,8 11,3 4.859,8 11,5 4,6
Vendas 1.587,5 3,9 1.519,4 3,6 -4,3
Oultras receitas correntes 1.113,3 2,7 1.103,4 2,6 -0,9
Receitas de capital 233,9 0,6 286,9 0,7 22,7
Despesas totais 19.404,4 47,2 20.010,0 47,2 3,1
Despesa corrente 18.536,4 45,1 18.960,6 44,7 2,3
Prestacfes sociais 8.092,1 19,7 8.109,8 19,1 0,2
Despesas com pessoal 4.688,4 11,4 4.795,2 11,3 2,3
Juros 2.106,2 51 2.157,3 51 2,4
Consumo intermédio 2.133,3 5,2 2.235,9 53 4,8
Subsidios 208,0 0,5 187,2 0,4 -10,0
Outra despesa corrente 1.308,4 3,2 1.475,2 3,5 12,8
Despesa de capital 868,1 2,1 1.049,4 2,5 20,9
Investimento ) 762,6 1,9 769,9 1,8 1,0
Outra despesa de capital 105,5 0,3 279,5 0,7 165,0
Saldo corrente -1.793,3 -4,4 -1.681,7 -4,0
Saldo total -2.427,5 -5,9 -2.444,3 -5,8

@ nclui Formagcéo bruta de capital e AquisigGes liquidas cessdes ativos nao financeiros ndo produzidos

Quadro 6: Passagem de saldos de Contabilidade Publica a Contabilidade Nacional

Unid: milhdes euro

201471 2015T1
Saldo em contabilidade publica: -861.8 -832.,9
Ajustamento accrual e delimitacéo setorial em Contas Nacionais -125,9 767,8
Diferenca entre juros pagos e devidos -825,5 -612,7
Outros valores a receber: -661,8 -787,0
Ajust. temporal de impostos e contribuigdes -718,0 -826,8
Outros 56,3 39,7
Outros valores a pagar: 190,4 82,3
Encargos assumidos e ndo pagos -19,4 -83,6
Outros 209,8 165,9
Outros ajustamentos: -143,0 -1.061,8
dos quais:
InjecBes de capital e assuncao de dividas 388.1 -1.250.2
Saldo em contabilidade nacional : -2.427,5 -2.444.3
PIB Trimestral 41.112,2 42.383,3
Em % do PIB -5,9% -5,8%
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Economia nacional: Rendimento Nacional Bruto

aumentou 0,6%

No 1° trimestre de 2015, o Rendimento Nacional Bruto
(RNB) registou uma variagdo nominal de 0,6%, taxa
inferior em 0,1 p.p. a variacgdo do PIB nominal. Para
este resultado contribuiu 0 agravamento do saldo dos
rendimentos de propriedade (juros e dividendos) com o
exterior, observando-se taxas de variacdo de -3,4% nos

rendimentos recebidos e -0,6% nos rendimentos pagos.

Quadro 7: PIB, RNB e RDB no ano acabado no trimestre
PIB RNB

RDB

Ano acabado taxa de o taxa de o taxa de
no trimestre  Milhdes de o milhdes de o milhdes de o
Slios variagéo em variagéo em variagéo em

cadeia (%) SHES cadeia (%) SHIeS cadeia (%)

200812 171725 173 067

2008T3 3 172 231 0,3 173 741 0,4
2008T4 -0, 171910 -0,2 173 720 0,0
2009T1 -0, 170 002 -1,1 171 641 -1,2
200972 -0, 168 801 -0,7 170 271 -0,8
200973 -0, 169 089 0,2 170 189 0,0
200974 -0, 169 024 0,0 169 934 -0,1
2010T1 , 171 169 13 172 097 13
201072 3 171 996 0,5 173 108 0,6
201073 § 172 390 0,2 173 668 0,3
201074 179 930 0,3 173 689 0,8 174 798 0,7
201171 179 537 -0,2 174 233 0,3 175 480 0,4
201172 179 015 -0,3 174 096 -0,1 175 357 -0,1
201173 178 023 -0,6 174 104 0,0 175 424 0,0
201174 176 167 -1,0 172 518 -0,9 173 844 -0,9
2012T1 174 897 -0,7 170 355 -1,3 171 676 -1,2
201272 172135 -1,6 167 724 -1,5 168 933 -1,6
201273 170 494 -1,0 165 958 -1,1 167 114 11
201274 168 398 -1,2 164 317 -1,0 165 851 -0,8
2013T1 167 324 -0,6 164 259 0,0 165 757 -0,1
201372 167 416 0,1 165 187 0,6 166 841 0,7
201373 167 997 0,3 165 981 0,5 167 641 0,5
201374 169 395 0,8 167 718 1,0 169 395 1,0
201471 170 063 0,4 168 310 0,4 170 258 0,5
201412 171 836 1,0 170 167 11 171 986 1,0
201473 173 205 0,8 171675 0,9 173 649 1,0
201474 173 044 -0,1 171 099 -0,3 173 106 -0,3
201571 174 314 0,7 172 130 0,6 174 222 0,6

O Rendimento Disponivel Bruto da Nagdo (RDB)
registou um aumento de 0,6% no 19 trimestre de 2015,
idéntico ao registado para a despesa de consumo final
da economia (que engloba as despesas de consumo
final das Familias e das AP). A poupanca corrente da
economia registou um aumento de 0,6%, o que
determinou a melhoria da capacidade de financiamento
da economia para 2,0% do PIB (mais 0,1 p.p. que no

trimestre anterior).

A FBC para o total da economia situou-se em 14,7% do
PIB no 1° trimestre de 2015 (menos 0,1 p.p. que ho

trimestre anterior).

Contas Nacionais — 1° trimestre de 2015
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Quadro 8 - Poupanca e Capacidade/necessidade de financiamento unidade: % do PIB

Investimento +

Sald? d_as Aquisicoes liquidas Capacidade/
Ano acabado transferéncias de o " P
. Poupanca Bruta . de activos necessidade liquida
no trimestre capital com o Resto . .
n&o financeiros ndo  de financiamento
do Mundo .
produzidos

2008T2 , }
2008T3 X 3
2008T4 5 §
2009T1 3 3
2009T2 , ,
2009T3 8 ,
2009T4 s X
2010T1 ) ,
2010T2 A 3
201073 10,4 1,0 20,9 9,5
201074 10,7 1,3 21,1 9,1
2011T1 11,2 1,5 20,9 8,2
2011T2 11,8 1,4 20,3 7,1
201173 12,7 1,5 20,0 5,9
2011T4 13,0 1,4 18,5 4,1
2012T1 12,5 1,6 17,5 3,4
2012712 12,9 1,7 16,5 1,9
201273 12,7 1,8 15,4 0,8
201274 13,7 2,0 15,7 0,0
2013T1 14,3 1,8 15,0 1,0
2013T2 14,9 1,8 14,6 2,0
2013T3 151 1,7 14,7 2,1
2013T4 15,4 1,5 14,4 2,5
2014T1 15,4 1,6 14,7 2,3
2014T2 15,4 1,5 14,8 2,2
201473 15,6 1,5 14,8 2,4
2014T4 15,4 1,3 14,8 1,9
2014T5 15,4 1,3 14,7 2,0

Custos do trabalho por unidade produzida
(CTUP) diminuem

No 10 trimestre de 2015, os CTUP diminuiram 0,5%
(reducago de 0,9% no trimestre anterior) em
consequéncia da reducdo de 0,8% da remuneragdo

média, que mais que compensou a diminuicdo da

produtividade.
Gréfico 4 - Taxas de variagdo dos custos de trabalho por unidade produzida (mm4)
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Revisoes das estimativas apresentadas no

trimestre anterior ()

As Contas Trimestrais por Setor Institucional agora
apresentadas incorporam nova informagdo com as
consequentes revisdes das estimativas anteriores de (if)
alguns agregados. Relativamente a publicagdo anterior,

referente ao 4° trimestre de 2014, é de destacar:

Contas Nacionais — 1° trimestre de 2015
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e/
e B

Incorporacdo da versdo mais recente da

Balanca de Pagamentos;
A alteracdo nos valores de referéncia das

Contas Nacionais Trimestrais (CNT) (ver

“Destaque” de 29 de maio passado).
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Nota metodoldgica

Os resultados tém uma natureza preliminar dado que a informagao de base utilizada esta sujeita a revisdes, e o
tratamento de algumas transagdes pode ainda ser alterado nomeadamente com a incorporacdo da informacdo
resultante da compilacdo de contas anuais.

As CTSI diferem das Contas Nacionais Trimestrais por ndo serem ajustadas de sazonalidade. Caso nada seja indicado
em contrario, a analise descritiva e os graficos apresentados referem-se ao ano acabado no trimestre de referéncia (o
que permite eliminar flutuacdes sazonais e reduzir o efeito de oscilagdes irregulares). Na comparacdo de trimestres
consecutivos sao, em regra, utilizadas taxas de variagdo em cadeia entre o ano acabado em cada trimestre e o ano
acabado no trimestre precedente. As CTSI sdao apresentadas exclusivamente em termos nominais.

Os agregados estimados baseiam-se no Sistema Europeu de Contas (SEC 2010), sendo de destacar as definicoes
seguintes:

Capacidade/necessidade de financiamento - A capacidade ou a necessidade de financiamento é o montante
liguido dos recursos que o setor institucional coloca a disposigdo dos restantes setores (se for positivo) ou que
recebe dos restantes setores (se for negativo). Para o total da economia, a capacidade ou a necessidade de
financiamento € igual, mas de sinal contrario, a necessidade ou a capacidade de financiamento do resto do mundo.

Consumo Final — O consumo final corresponde a despesa realizada por unidades institucionais com a aquisicdo
de bens e servicos para satisfacdo direta de necessidades humanas, quer individuais, quer coletivas.

Custos do trabalho por Unidade Produzida (CTUP) — Mede o custo médio do trabalho por unidade produzida
e é calculado como o racio entre a remuneracao média por trabalhador remunerado e o PIB real por individuo
empregado.

Formacgao Bruta de Capital Fixo (FBCF) — A formacdo bruta de capital fixo (P.51) engloba as aquisicdes
liguidas de cessoes, efetuadas por produtores residentes, de ativos fixos durante um determinado periodo e ainda
determinados acréscimos ao valor de ativos nao produzidos obtidos através da atividade produtiva de unidades de
producdo ou institucionais. Os ativos fixos sdo ativos corpdreos ou incorpdreos resultantes de processos de
producdo, que sao por sua vez utilizados, de forma repetida ou continuada, em processos de producdo por um
periodo superior a um ano.

Formagao Bruta de Capital (Investimento) — A Formacao Bruta de Capital (ou Investimento) inclui a FBCF, a
Variacdo de Existéncias e a Aquisigao (liquida de cessoes) de Objetos de Valor.

Rendimento disponivel — Corresponde ao valor que cada setor institucional dispde para afetar a despesa de
consumo final ou a poupanca.

Rendimento Nacional Bruto (RNB) — O rendimento nacional bruto (a pregos de mercado), representa o
conjunto dos rendimentos primarios recebidos pelas unidades institucionais residentes: remuneragGes de
empregados, impostos sobre a producdo e importacao liquidos de subsidios, rendimentos de propriedade (a
receber menos a pagar), excedentes de exploracao (brutos ou liquidos) e rendimento misto (bruto ou liquido).

Rendimentos de propriedade — Corresponde aos rendimentos a receber pelo proprietario de um ativo
financeiro ou de um ativo ndo produzido corpéreo para remunerarem o facto de pér fundos ou o ativo nao
produzido corpdreo a disposicdo de outra unidade institucional.
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Poupanca — E a parte do rendimento disponivel que ndo é afeta & despesa de consumo final. Se a poupanca é
positiva, o rendimento ndo despendido é consagrado a aquisicdo de ativos ou a redugao de passivos. Se a
poupanca é negativa, certos ativos sao liquidados ou certos passivos aumentam.

Produto Interno Bruto (PIB) — O produto interno bruto a pregos de mercado representa o resultado final da
atividade de producao das unidades produtivas residentes. Pode ser definido de trés formas: 1) o PIBpm € igual a
soma dos valores acrescentados brutos dos diferentes setores institucionais ou ramos de atividade, aumentada
dos impostos menos os subsidios aos produtos (que ndo sejam afetados aos setores e ramos de atividade) — dtica
da producdo; 2) o PIBpm é igual a soma dos empregos finais internos de bens e servigos (consumo final efetivo,
formacdo bruta de capital), mais as exportacbes e menos as importacdes de bens e servigos — dtica da despesa;
3) o PIB ¢é igual a soma dos empregos da conta de exploragdao do total da economia (remuneragbes dos
trabalhadores, impostos sobre a produgdo e importacdes menos subsidios, excedente bruto de exploracdo e
rendimento misto do total da economia) — ética do rendimento.

Sector institucional — O setor institucional agrupa as unidades institucionais que tém um comportamento
econdmico similar. As unidades institucionais sdo classificadas em setores tendo como base o tipo de produtor
que sao e dependendo da sua atividade principal e funcao, sendo estes considerados como indicativos do
comportamento econdémico das unidades. Cada unidade institucional pertence a um Unico setor.

Taxa de investimento — Representa o racio entre a Formacdo bruta de capital fixo e o Valor acrescentado
bruto.

Taxa de poupanca das Familias — A taxa de poupanca mede a parte do rendimento disponivel que ndo é
utilizado em consumo final, sendo calculada através do racio entre a poupanca bruta e o rendimento disponivel,
ajustado com a variacdo da participagdo liquida das familias nos fundos de pensodes.

Saldo das AP em contabilidade nacional e em contabilidade publica

No apuramento do défice orcamental na dtica das Contas Nacionais € necessario proceder a um conjunto de
ajustamentos aos resultados apurados em Contabilidade Publica. A Contabilidade Publica obedece a uma dtica de
caixa, registando-se todas as despesas que sao pagas no periodo contabilistico. Em Contas Nacionais registam-se
os encargos assumidos num determinado periodo contabilistico independentemente do seu pagamento ocorrer
noutro periodo. Simetricamente excluem-se pagamentos respeitantes a encargos assumidos noutros periodos.
Outro importante ajustamento efetuado esta relacionado com a delimitagdo setorial do setor das AP, onde sao
incluidas entidades que ndo estao integradas no saldo em Contabilidade Publica mas que pertencem ao setor
institucional das AP na otica das Contas Nacionais e sao retiradas entidades que ndo integram esse setor, mas
estdo incluidas no saldo em Contabilidade Pulblica. Finalmente ha operagées que, de acordo com o quadro
conceptual das Contas Nacionais, ttm uma classificacdo especifica, nomeadamente alguns casos em que a
aquisicao por entidades das AP de participagdes de capital de outras entidades sao contabilizadas como
transferéncias de capital e ndo como operagbes financeiras, sendo necessario proceder aos ajustamentos
correspondentes.
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